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Abstract

This master thesis will focus on the legal requirements and economic aspects of bankruptcies and
reorganization. Furthermore, it is examined how the trustee’s remuneration is defined whenever a
company files for bankruptcy or starts a reorganization process and whether this remuneration is

efficient for society or not.

The second part of the thesis will examine and analyze the complex legal aspects of the processes for
bankruptcy and reorganization and how the trustee’s remuneration is set according to Danish bank-

ruptcy law (hereinafter Konkursloven) in § 239, cl. 1 and 2.

Regarding reorganization legal articles were added to Konkursloven in 2010 with the main purpose
of keeping insolvent but viable companies on the market to avoid economic losses in society caused
by bankruptcy. The regulated process for reorganization describes the rights, limitations and duties
for the parties involved. As an alternative to reorganization a company can file for bankruptcy. This
process has existed for many years and has a rigorous set of rules to create the highest output for the
creditors of the bankrupted companies. The principles for the determination of the remuneration to
the trustee has been developed to increase focus on quality rather than on the quantity of hours spent

on handling the case.

In the third part of the thesis the economical-interdisciplinary analysis examines and analyzes the
incentives of the parties in reorganizations and bankruptcies, as well as its efficiency levels. The in-
centives analysis is based on the Principal-Agent Theory where creditors and skifteretten acts as
principals and the trustee acts as an agent. It has been found that the trustee possess hidden infor-

mation from the principal, whereby there exists a Moral Hazard issue.

The processes of reorganization and bankruptcy have been analyzed with a game theoretic approach
to analyze the efficiency of the processes and determination of the trustee’s renumeration. Game
theoretic models based on sequential games with perfect information have been constructed and
analyzed. The effiency-criteria is based on Kaldor-Hick’s criteria of effiency as the main purpose is

to investigate the efficiency in society.

This paper finds that reorganization is the most efficient solution and that the remuneration is Kal-
dor-Hicks optimal seen from a perfect information perspective. However, it also finds that perfect
information does not exist in the real world as there is a Moral Hazard issue. It has also been found
that Konkursloven § 239, cl. 1 and 2 are trying to eliminate the Moral Hazard issue and is increasingly

getting better at achieving this over the years.



Rekonstrukters og kurators vederlag
Kandidatafthandling — Cand.merc.(jur.)

Forkortelser og betegnelser

1872-loven = Lov nr. 51 af 25. marts 1872.

1905-loven = Lov af 14. april 1905 (kundgjort
som nr. 2251 1906).

1977-loven = Lov nr. 298 af 8. juni 1977.
1984-loven = Lov nr. 187 af 9. maj 1984.
1987-loven = Lov nr. 384 af 10. juni 1987.
1996-loven = Lov nr. 382 af 22. maj 1996.
2007-loven = Lov nr. 396 af 30. april 2007.
2010-loven = Lov nr. 718 af 25. juni 2010.

2014-loven = Lovbekendtggrelse nr. 11 af 6. ja-
nuar 2014.

Afd. = Afdeling.

Bobestyrer = Rekonstrukter/kurator.
FM = Fuldmaegtigen.

Forslag = Rekonstruktionsforslag.
Ibid. = Ibidem.

Ifm. = I forbindelse med.

Ima. = I medfor af.

Insolvensbehandling = Rekonstruktions- og
konkursbehandling.

KBET = Kommissionsbetenkning.

KL = Konkursloven (Lov nr. 298 af 8. juni
1977, nu bekendtgjort ved nr. 11 af 6. Januar
2014).

KSL = Selskabsloven.

LBKG = Lovbekendtggrelse.

P/A = Principal-agent.

RPL = Retsplejeloven.

S} = Strategi s for spiller i.

SPNE = Subgame Perfect Nash Equilibrium.
Ssh. = Sandsynlighed.

TAL = Tvangsakkordloven.

U; = Nytte for spiller i.

U. = Ugeskrift for Retsvaesen.

UPV. = Searlig usikker pragjudikatveerdi.
VLD = Vestre Landsrets dom.

VLK = Vestre Landsrets kendelse.

QLK = Ostre Landsrets kendelse.
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Del 1 — Den metodiske tilgang

1. Indledning

De seneste ar er kuratorer blevet kritiseret for at opkrave skyhgje salerer ifm. bobehandlingen. Seer-
ligt har rampelyset vaeret rettet mod de storre advokathuse og deres hgje timetakster.! Konkursloven
§ 230, stk. 1 og 2, regulerer kurators og rekonstrukters vederlagsfastsattelse. I denne forbindelse
skal konkurslovens gvrige regler om rekonstruktion og konkurs veere med til at sikre en kontrolleret

proces for enten videreforelse eller afvikling af en insolvent virksomhed.

Formalet med rekonstruktion er at fremme videreforelsen af insolvente eller insolvenstruede, men
levedygtige, virksomheder, med henblik pa at undga det veerditab, som en konkurs medferer.2 For-
malet med konkurs er at sikre, at boets kreditorer bliver fyldestgjort bedst muligt p4 den made, som
de har ret til.3

Konkursloven satter rammerne for fordelingen, forpligtelserne og rettighederne mellem den krise-
ramte virksomhed, dens kreditorer og rekonstrukter eller kurator. Men hvilke retlige krav er der til
en rekonstruktions- og konkursbehandling? Hvordan er de involverede parter stillet i forhold til hin-
anden? Har kuratorer og rekonstrukterer ret til “tarnhgje” saleerer? Er der nogle, der verificerer
disse? Og er det samfundsefficient? Disse overvejelser giver anledning til folgende problemformule-

ring.

1 Se Bilag 1.
2 KBET nr. 606 af 1971, s. 55 og 56.
3 Ibid. s. 89.


https://www.business.dk/raadgivning/kuratorstrid-kammeradvokatens-timepriser-over-80-pct.-for-hoeje

Rekonstrukters og kurators vederlag
Kandidatafthandling — Cand.merc.(jur.)

2. Problemformulering

Denne athandling har til formal at belyse falgende problemstillinger:

2.1. Juridisk problemstilling

- Hyvilke retlige krav geelder der til en dansk rekonstruktions- og konkursproces og til fastsaet-
telse af rekonstrukters og kurators vederlag?

2.2. Bkonomisk-integrerede problemstillinger

- Hyvilke incitamenter har parterne i en rekonstruktions- og konkursproces?

- Hvorvidt er henholdsvis rekonstrukters og kurators aflenning samfundsmaessig efficient?

3. Afgraensning og antagelser

I denne afthandling tages der udgangspunkt i den ordinaere rekonstruktions- og konkursbehandling
samt vederlagets fastsattelse. Der er derfor visse elementer af insolvensretten, der kan have interesse
ud fra et gkonomisk sével som juridisk synspunkt, som dog udelades af hensyn til athandlingens
fokusomrade. Athandlingen tager ikke hgjde for branchespecifikke elementer og lignende, som vil
kunne have indflydelse pa disse processer. Statskassens afholdelse af omkostninger ved rekonstruk-
tion og konkurs vil ikke behandles grundet, at den gkonomiske analyse er fokuseret pa udvalgte in-

volverede parters ageren og incitamenter.

Frivillig akkord bliver ikke behandlet, da dette foretages udenretligt, hvorimod denne afthandling
fokuserer pa den indenretlige proces. I den forbindelse bliver akkordvariationernes historik, herun-
der formalet med disse, ikke dybdegaende inddraget af hensyn til afhandlingens fokus. Konkurslov-
givning for 1872 vil ikke blive behandlet. Endvidere vil retspraksis for 1970 ikke blive inddraget —

dels af hensyn til aktualiteten og dels grundet den sparsomme tilgengelighed af dette materiale.

Mulighed for udbetaling af acontovederlag bliver ikke behandlet i denne afhandling. Endvidere ana-
lyserer denne afhandling ikke konkurslovens kap. 10 om konkursordenen eller konkurslovens afsnit

ITT om konkurskarantene.

Da afhandlingen bl.a. omhandler de retlige krav til rekonstruktions- og konkursbehandlingen vil
domstolsprovelse og lignende procesretlige aspekter ikke blive uddybet, medmindre det har direkte
relevans for athandlingens problemstilling. Af samme arsag bliver skatte- og momsretlige aspekter

ikke belyst. EU-retlige aspekter inddrages ikke.
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I fremstillingen tages der udgangspunkt i, at skyldner er et kapitalselskab. Derfor vil personlige
skyldnere og ovrige erhvervsdrivende virksomheder ikke blive inddraget. Desuden vil athandlingen
tage udgangspunkt i en situation, hvor der er én rekonstrukter eller kurator. Derfor vil de forhold,

der gor sig geeldende ved flere rekonstrukterer og kuratorer, blive udeladt.

Fordringers beskaffenhed, herunder almindelige fordringer, pant og lignende elementer, som kan
vaere en del af processerne, vil kun blive inddraget lejlighedsvist, safremt at dette har en direkte re-

levans til den grundleggende behandlingsproces.

Konkurslovens bestemmelser om tilsyn i forbindelse med rekonstruktion, fx §§ 13 e, stk. 6 og 14 d,

er udeladt, da disse falder uden for athandlingens fokusomrade.

Ifm. det gkonomiske kapitel vil fordringshaver blive behandlet som én fordringshaver, til trods for,

at der i praksis med rimelighed méa formodes at vere tale om flere.

Elementer vedr. Justitsministeriets kasseinspektor vil ikke blive belyst, da denne vurderes at falde
uden for athandlingens fokus. Muligheden for kaution vil ikke blive inddraget nermere, da det ikke
anses for at veere en primer del af processerne, omend det kan have en afgegrende betydning for

begge processer.

4. Metoder og fremgangsmade

4.1. Juridisk metode

4.1.1. Formalet og den metodiske disciplin

Formalet med denne afthandling er at belyse de retlige krav, ud fra en de lege lata tilgang, for selve
konkurs- og rekonstruktionsprocessen samt det vederlag, som henholdsvis kuratoren og rekonstruk-
toren opnar ved udferelsen af deres arbejde. Alf Ross’ realistiske retsteoretiske tilgang til den rets-
dogmatiske metode (prognoseteorien)s vil blive anvendt i denne athandling med henblik pa at ana-

lysere og fortolke de relevante retskilder.

For at udlede gaeldende ret anvendes de retlige normer inden for insolvensretten. En retlig norm er

en regel, der er resultatet af en samlet analyse af de retskilder, der har betydning i forhold til en

4 Alf Ross var dansk jurist og retsfilosof.

5 Prognoseteorien er baseret pd, at udsagn om galdende ret henviser til opfattelse af geldende ret, som domstolene ma
forventes at have. Den er udviklet af Alf Ross og udspringer af retsrealismen, som har haft stor indflydelse pa udviklingen
af retssystemerne i de skandinaviske lande i de seneste &r. Se Tvarng, Christina D, & Nielsen, Ruth. (2017), s. 367 og 384-
385.
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bestemt problemstilling, hvorved gaeldende ret kan udledes.® Med andre ord er det retskilderne, der
sammenlagt leder os frem til en retlig norm og dermed geldende ret.” For at klarlaegge de retlige
normer, vil de forarbejder, der ligger til grund for konkursloven, blive analyseret. Disse fakultative
retskilder® spiller en vaesentlig rolle ifm. de a&ndringer, som gennem tidens lgb er sket pa det insol-

vensretlige omrade.

4.1.2. Anvendelsen af den retsdogmatiske metode

Den retsdogmatiske metode er baseret pa en anerkendt, analytisk tilgang til juraen, hvorved rele-
vante retskilder anvendes med henblik pa at udlede et svar pa afhandlingens juridiske problemstil-
ling. Som en del af denne metode er der en raekkefelge blandt retskilderne, men dog ingen rangorden
blandt disse.® Regulering, retspraksis, seedvaner og forholdets natur er saledes udtryk for Alf Ross’
opfattelse af realistisk retsteori.’> Samtidig udger dette raekkefolgen af retskilderne, der samtidig
bygger pa Alf Ross’ opfattelse af, at der eksisterer en prioriteringsraekkefolge ifm. fortolkningen af
disse.* Retskildeleeren medvirker nemlig til, at der mellem de forskellige typer af regulering findes

et reguleringshierarki som folge af lex superior-princippet.:

Til gengeeld leegger Ross veegt pa, at retskilderne har forskellige grader af objektivitet.:3 Denne tilgang

til retskilderne og deres retskildeveerdi vil blive anvendt i athandlingens juridiske del.

Andre forfattere har dog et andet synspunkt vedrerende tilgangen til retsdogmatikken. Jens Evald
betragter retsdogmatisk videnskab som et foraldet begreb, der séledes ikke passer pa den moderne
jura.’4 I stedet betragter han juridisk teori, metode og videnskab som en moderne tilgang til den
retsdogmatiske videnskab.’s Evald anser den retsdogmatiske videnskab som et veerktgj til at be-

skrive, fortolke og systematisere geldende ret.'

Omdrejningspunktet for denne athandlings juridiske del er en analyse af geeldende ret for en kon-

kurs- og rekonstruktionsbehandling, samt hvad der ligger til grund for fastsettelsen af kurators og

6 Blume, Peter. Juridisk metode og argumentation, afsnit 1.4 i Riis, Thomas, & Trzaskowski. (2013).
7 Ibid.

8 Ibid. afsnit 1.9.

9 Tvarng, Christina D, & Nielsen, Ruth. (2017), s. 34.

10 Thid. s. 56.

1 Tbid. s. 34.

12 Evald, Jens, & Schaumburg-Miiller, Sten. (2004), s. 277. Se ogsé Evald, J. (2016), s. 35.
13 Tvarng, Christina D, & Nielsen, Ruth. (2017), s. 378.

14 Evald, J. (2016), s. 13.

15 Ibid.

16 Thid. s. 198.

10
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rekonstrukterens vederlag i dansk ret. Endvidere vil den historiske udvikling i vederlagsfastsattel-
sen blive inddraget for at skabe et overblik over de vaesentligste overvejelser, som er blevet inddraget
igennem tiden. Som en naturlig del af analysen af processerne vil relevante akterer, herunder deres

forpligtelser, blive inddraget.

Analysen vil blive foretaget ud fra lovgivers synsvinkel med henblik pa skabe en relevant indgangs-
vinkel til behandlingen af de involverede parters incitamenter og samfundsefficiensen i den gkono-
misk og integrerede del. Analysen af disse punkter vil blive foretaget med udgangspunkt i en subjek-
tiv fortolkningsstil'7, hvorved der vil blive lagt veegt pa den relevante regulering og dennes forarbej-
der, retspraksis og sedvaner. Ved belysningen af processerne vil geldende ret vaere omdrejnings-
punktet for analysen. Ifm. belysningen af vederlagets fastsattelse vil dagaeldende ret, herunder pri-
meert tidligere love, lovbekendtgarelser samt deres forarbejder, ligeledes blive inddraget, nar dette
er relevant. Formalet med dette er at skabe et nuanceret indblik i, hvordan vederlagsfastsattelsen
igennem tiden har vaeret foretaget, samt hvilke erfaringer og overvejelser, der har ligget til grund
herfor. Ordlyden af disse vil ogsa spille en vigtig rolle, idet der samtidig vil blive anvendt ordlydsfor-
tolkning, sédfremt det ikke er muligt at fortolke meningen bag det konkrete element i reguleringen

eller dennes forarbejder.

Relevant retspraksis vil blive anvendt som retskilde som bidrag til at udlede galdende ret samt til at
illustrere retsudviklingen for bobestyrens vederlagsfastsattelse. Anvendelsen vil ske pa baggrund af
en vurdering af den enkeltes doms praejudikatvaerdi, sa vidt dette er muligt. Herunder vil dommenes
ratio decidendi og obiter dictum blive vurderet. Selve vurderingen vil dog blive foretaget forud for
anvendelsen i athandlingen og vil derfor ikke fremga eksplicit. En doms ratio decidendi udger den
regel, som der anvendes i dommen for at lase den givne tvist.!8 Et alternativ til ratio decidendi er
obiter dictum, som er eventuelle udtalelser om retsspergsmal, der ikke har faet afgarende betydning
for den givne sags afgorelse.’ Det er i litteraturen papeget, at sondringen mellem ratio decidendi og
obiter dictum svarer til relevant og irrelevant.2c Til trods for dette skal det dog papeges, at relevansen
skal ses i forhold til dommen og at en doms obiter dictum ikke er altafggrende for den pagaeldende

sags udfald, men at det derimod kan have en betydning ifm. retsproces i fremtiden.2!

17 Blume, Peter. Juridisk metode og argumentation, afsnit 1.11 i Riis, Thomas, & Trzaskowski. (2013). Se ogsa Tvarng, Chri-
stina D, & Nielsen, Ruth. (2017), s. 244.

18 Karsten Naundrup, Syddansk Universitet og lektor, ph.d. Troels Michael Lilja, Copenhagen Business School, Artiklen
“Domsanalyse” publiceret i bogen “Skriftlig Jura”, afsnit 11.2.2.

19 Tvarng, Christina D, & Nielsen, Ruth. (2017), s. 142.

20 Sledes betragter Jens Evald sondringen mellem ratio decidendi og obiter dictum som relevant og irrelevant, jf. Evald,
J. (2016), s. 192.

21 Naundrup Olesen, Karsten, & Lilja, Troels Michael. (2016), s. 68.
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Reguleringen, som analysen vil tage udgangspunkt i, omfatter primeert konkursloven2? (ogsa be-
naevnt KL) og relevante forarbejder. Inddragelsen af forarbejderne skal medvirke til en mere dybde-
gdende forstielse af overvejelserne bag reguleringens udvikling.23 Den insolvensretlige litteratur vil

ligeledes blive inddraget som fortolkningsbidrag for at skabe en afbalanceret analyse.

For god ordens skyld skal det bemarkes, at lovendringerne igennem tiden vil blive henvist i forhold
til det arstal, som de fandt sted i. Saledes vil konkursloven fra 197724 blive omtalt ”1977-loven” og sa
fremdeles. Hvis der ikke fremgar en lovbetegnelse i sammenhang med henvisning til en paragraf, sa
henvises der til lovbekendtggrelse nr. 11 af 6. januar 2014 med senere @&ndringer (herefter 2014-

loven samt KL), medmindre andet er angivet.

4.2. Gkonomisk og integreret teori og metode

Afhandlingens gkonomiske og integrerede del vil analysere hvilke incitamenter parterne har i en
rekonstruktions- og konkursproces. Yderligere vil det blive vurderet, hvorvidt henholdsvis rekon-

strukters og kurators aflenning er samfundsmessig efficient.

Det folgende er en kort oplistning af de i denne athandling anvendte teorier og metoder. Yderligere
om teorierne og metoderne vil blive beskrevet naermere, som de finder anvendelse gennem athand-

lingen.

Principal-agent teorien (herefter P/A-teori) anvendes i denne athandling. Formaélet hermed er at be-
lyse parternes incitamenter i rekonstruktions- og konkursprocesserne ud fra teoriens antagelser og
forudseetninger.2s Teorien anvendes yderligere, idet det onskes at undersgge transaktionerne i det
bytteperspektiv, der ligger til grund for forholdet mellem principalen og agenten.2¢ I relation til
denne afhandling anses fordringshaverne og skifteretten som principaler, hvorimod kurator eller

rekonstrukter er agenten.

Retsgkonomi vil anvendes med formalet om at kunne afgere den samfundsmeessige pavirkning af en
given situation og lovbestemt regel.2? Herunder vil spilteori blive anvendt for at kunne afgere de
rationelle lgsninger til en situations valg athaengig af de relevante retsregler, samt udlede situatio-

nens resultat.28 Efficiensteori og -begreber vil herefter benyttes pa det fremfundne resultat for at

22 Konkursloven jf. LBKG nr. 11 af 6. januar 2014 (Konkursloven) som andret ved lov nr. 84 af 28. januar 2014, lov nr. 737
af 25. juni 2014, lov nr. 573 af 4. maj 2015 og lov nr. 550 af 30. maj 2017 med senere &ndringer.

23 Evald, J. (2016). s. 49-58.

24 Lov nr. 298 af 8. juni 1977 (Konkursloven) med senere &ndringer.

25 Knudsen, C. (1997), s. 168 ff.

26 Tbid. s. 164.

27 Tvarng, Christina D, & Nielsen, Ruth. (2017), s. 430.

28 Dutta, P., & Massachusetts Institute of Technology. MIT. (1999), s. 17.
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afgore dets samfundsmeessige pavirkning. Et anvendt efficiensbegreb vil suppleres med anvendelse
af cost-benefit-analyser, som samlet vil udgere det underliggende grundlag for konklusionen pa af-

handlingens gkonomiske og integrerede problemstillinger.

5. Kildekritik

Ifm. analyse af retspraksis i den juridiske del er der henvist til tidsskrifter som “Fuldmaegtigen” og
“Ugeskrift for Retsvaesen”. Disse databaser indeholder udvalgte afggrelser fra retspraksis, der kan
have serlig principiel betydning for dannelsen af retspraksis pa det givne omrade. I disse er afgarel-
serne opsummeret, og der er saledes allerede foretaget en fortolkning af betydningen af den enkelte
dom. Nogle af disse afggrelser er gengivet meget sparsomt. Det skal derfor papeges, at de gengivne
afgorelser kan have en meget varierende og eventuel usikker prajudikatvaerdi.2o Arsagen hertil er, at
fortolkning af en i forvejen sparsomt opsummeret dom kan medfere en forvrenget tilgang, safremt
disse anvendes i stedet for den oprindelige dom. For at undga, at dette vil have en storre virkning pa
den juridiske analyse, vil domme med serlig usikker praejudikatveerdi blive anmaerket (herefter
UPV.). Pa denne made har leeseren mulighed for at tage stilling til den enkelte afggrelses betydning
og indhold.

Der er i alle tilfeelde taget udgangspunkt i litteratur, hvor dets indhold med en vis sikkerhed kan
antages at veere gennemarbejdet og verificeret. I denne henseende er der sa vidt muligt taget ud-

gangspunkt i gkonomiske artikler, der er peer-reviewed.

Afhandlingen tager udgangspunkt i bide nyere og a&ldre gkonomisk gennemarbejdet litteratur, hvor
der i denne afhandling séledes er taget stilling til indholdets aktualitet, hvorvidt forfatteren er tro-
vaerdig, og om denne tidligere er citeret af andre. De sidstnavnte kriterier anvendes i seerdeleshed

pa al anvendt litteratur i denne afthandling.

29 Analysen af faktorerne, der pavirker preejudikatvaerdien, er usikker som folgende af de sparsomme informationer. Se
mere om disse faktorer i Naundrup Olesen, Karsten, & Lilja, Troels Michael. (2016), s. 30.
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Del 2 — Juridisk analyse

1. Indledende insolvensbegreber

1.1. Fristdag

Fristdagen angiver det tidligste tidspunkt i rekonstruktions- og konkursprocessen, hvorpa skyldne-
rens insolvens kan konstateres.3° KL § 1, stk. 1 definerer, hvordan fristdagen skal fastlaegges og fast-
slér i gvrigt, at det tidligste af de oplistede tidspunkter skal anvendes. En tidligere fristdag kan dog i
enkelte tilfelde finde anvendelse, jf. bestemmelsens stk. 2 og 3. Disse fastslar endvidere, at safremt
der inden tre uger efter en eventuel tilbagekaldelse eller afslag af begaering om rekonstruktionsbe-
handling eller konkursbegeering modtages en ny begaring, sa skal fristdagen regnes fra den forste
begaering. Herved begraenses mulighederne for opportunistisk adfaerd ved udskydelse af fristdagen.
Ordlyden i stk. 2 og 3 fastslar, at disse ikke kan finde anvendelse pa 3-ugers dagen. Retspraksis fast-
slar dog, at opretholdelse af de i § 1, stk. 2-5 naevnte fristdage kan finde sted pa dagen for selve 3-

ugers dagen.3

Et af de primere formal med fristdagen er at fastseette et tidspunkt, hvorfra eventuelle omstedelses-
dispositioner, i overensstemmelse med konkurslovens kap. 8, regnes fra.32 Som felge af retspraksis
er det anbefalet i faglitteraturen, at klokkeslattet bor angives pad anmeldelsen eller konkursbegaerin-
gen.33 Bl.a. Havemann-dommen34 har medfert, at det i nogle situationer kan vere vesentligt at fa

klarlagt, hvornar pa dagen en disposition foretages/traffes i forhold til fristdagens fastleeggelse.

I praksis kan det forekomme, at der bliver indleveret flere begearinger.35 I sidanne tilfelde vil det
betyde, at datoen for modtagelsen af den forste konkursbegeering fastseettes som fristdagen, jf. § 21,

stk. 2 smh. for rekonstruktion § 11, stk. 1.3¢

30 Jf. KBET nr. 606 af 1971, s. 45.

3t Sdledes kan det udledes ved analog fortolkning af U.1976.790 (her blev det fastslaet, at 6-manedersfristen i den dageel-
dende lovbekendtgarelse nr. 134 af 17 marts 1970 om landsskatteretten m.v. var overholdt ved indgivelse af steevning pa 6-
ménedersdagen) samt U.2004.189/1 H (UPV.) (her blev det fastsléet, at 4-ugersfristen ima. RPL § 367, stk. 1 udleb pé 4-
ugersdagen).

32 Jf. KBET nr. 606 af 1971, s. 45. Laes mere herom i Paulsen, J. (2010), s. 39-41, @rgaard, A. (2018), s.16-21, m.fl.

33 Paulsen, J. (2010), s. 43.

34 U.1977.274 H, hvor en leverandar leverede et parti frakker som kreditsalg til et aktieselskab, som dagen efter indtradte i
likvidation. Leveranderen gjorde bestyrelsen ansvarlig for tabet med péstand om, at det ved leveringen matte anses for
naesten sikkert, at selskabet ville indtraede i likvidation. Sg- og Handelsretten samt Hgjesteret frikendte bestyrelsen.

35 Som eksempel se U.1995.709/2, hvor en konkursbegering blev afvist, hvorefter denne blevet kearet til Landsretten. Inden
Landsrettens afggrelse blev det pageeldende selskab dog erklaeret konkurs pa baggrund af en anden konkursbegering.

36 Laes mere om Fristdagen i Paulsen, J. (2010), s. 39-62, Lindencrone Petersen, Lars, & @Orgaard, Anders. (2016), s. 87-95,
Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 28-29 og @rgaard, A. (2018), s.16-21.
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1.2. Insolvensbetingelserne

Insolvensbetingelserne fremgar af § 17, stk. 1 og 2. Betingelserne finder ogsa anvendelse pa rekon-
struktionsbehandling, jf. § 11, stk. 1. KL § 17, stk. 1 indeholder hovedbetingelsen for, hvornar skyld-
ners bo skal tages under konkursbehandling. Det falger af insolvensbetingelsen i § 17, stk. 2, at en
konkursbehandling skal indledes, hvis selskabet ikke kan opfylde sine forpligtelser efterhdnden som
disse forfalder, medmindre der er tale om en midlertidig tilstand. Der er hermed tale om en toleddet

betingelse, hvor begge led skal iagttages.

Endvidere skal § 17, stk. 1 og 2 anvendes under hensyntagen til de i § 18 oplistede formodningsregler
for skyldners insolvens. Det kan dog ske, at boet i sidste ende er solvent, hvorefter udlodning blot vil
ske til skyldner og fordringshaverne. Der kan foreligge insolvens, safremt skyldner kan betale forfal-
den geld nu og her, men at der er en velbegrundet udsigt til at dette, med udgangspunkt i de frem-
tidige indteegter og paregnelige gaeldsposter, ikke kan lade sig gore i fremtiden.3” Der ma dog veere
en klar ssmmenheng mellem, at jo l&engere frem i tiden det pastaede tidspunkt for insolvens fore-
ligger, jo mere overbevisende skal beviserne vere for dette.3® Hensynet i forbindelse hermed bygger
pa en rimelighedsvurdering. Er der tale om en kortere periode, hvor skyldneren ikke kan betale sin
gald, vil det ikke give mening at adelaegge skyldners virksomhed ved at indtreede i konkursbehand-
ling.39 Bevisbyrden for, at betalingsudygtigheden er forbigaende, ligger hos skyldner.4°

Oplistningen i § 18 er ikke udtemmende.4! Efter bestemmelsens ordlyd ”almindelighed”, er der ogsa
andre muligheder for, at der kan foreligge insolvens.42 Bestemmelsens betydning i praksis kritiseres
ogsd i litteraturen, da det papeges, at forholdene i § 18 nr. 1-4 i sig selv, uden en bestemmelse herom,
skaber en formodning om insolvens.43 Behovet for en regulering af dette beror dog pa et ikke neer-
mere begrundet gnske fra lovgiver.44 Det ma dog formodes, at hensigten har veret at lave et vejle-

dende udgangspunkt, for hvad der skal forstés ved insolvens.45

37 Gomard, B. (1969), s. 88, som ligeledes anvendes i KBET nr. 606 af 1971, s. 72.

38 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 331.

39 KBET nr. 606 af 1971, s. 73.

40 U.1977.1/1 H, hvori det blev papeget og taget til folge, at skyldners betalingsudygtighed blot var forbigdende.
41 KBET nr. 606 af 1971, s. 73.

42 Lees mere herom i Lindencrone Petersen, Lars, & @Orgaard, Anders. (2016), s. 342.

43 @Orgaard, A. (2018), s. 36.

44 KBET nr. 606 af 1971, s. 74.

45 Lees mere om bestemmelserne i Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 320-342, Orgaard, A. (2018),
S. 33-41, m.fl.
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1.3. Offentliggorelse af insolvensbehandling

Selve begaeringen om rekonstruktions- eller konkursbehandling offentliggores ikke, jf. § 9, stk. 1.
Dette skyldes, at gnsket er at tage hensyn til skyldners virksomhed ved at undga potentielle tab, sa-

fremt virksomheden eventuelt fortsettes.4¢

Ifm. kreditormadet efter § 11 a, stk. 2, indrykker skifteretten straks en bekendtgerelse i Statstidende,
hvori fordringshaverne indkaldes til madet, jf. bestemmelsens 3. pkt. Herved kan en rekonstrukti-

onsbehandling offentligt betragtes som indledt.4”

Nar konkursdekretet er afsagt, indrykker skifteretten straks en bekendtgerelse om konkursen i Stats-
tidende, jf. § 109, stk. 1. Ligeledes meddeles Erhvervsstyrelsen om konkursen, hvis der er tale om en

juridisk person, jf. § 109, stk. 2.48

1.4. Omstogdelige dispositioner

Rekonstrukter og kurator skal ogsa undersage og overveje eventuelle omstadelige dispositioner, som
er foretaget for fristdagen. Bestemmelserne herom forefindes i konkurslovens kap. 8. Disse skal
sikre, at der ikke sker en utilberlig fordel for visse fordringshavere, eller at der ikke foreligger dispo-
sitioner, der unddrages fra at tjene til fordringshavernes fyldestgorelse, jf. § 74, som ligeledes betrag-

tes som kapitlets generalklausul.

Kurator kan anlagge retssager vedrgrende omstadelige dispositioner indtil 12 maneder efter kon-
kursdekretet er afsagt, jf. KL § 81, stk. 1, som dog ikke gaelder indsigelser mod anmeldte fordringer
eller andre krav, der fremsattes mod boet, jf. bestemmelsens stk. 2. Fristdagen skal ligeledes med-
tages i beregning af omstedelsesfristerne.49 Det skal dog bemarkes, at der ikke angives nogen tids-

frist ud fra generalklausulen i § 74.5°

46 KBET nr. 606 af 1971, s. 65, der siledes omhandlede den dagaldende version af bestemmelsen vedrerende offentligga-
relse ifm. betalingsstandsning.

47 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 60.

48 Laes mere herom i Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 771.

49 Jf. KBET nr. 606 af 1971, kap. 18 om slutning og udlodning, s. 48. Ligeledes omtalt i retspraksis; se bl.a. U.1979.275 SH,
hvori det blev antaget at udpantning pa selve 3-ugersdagen for fristdagen var i overensstemmelse med den dagaldende §
23, stk. 2 i konkursloven af 1872, som affattet ved lov nr. 266 af 26. juni 1975.

50 Lees mere herom i @rgaard, A. (2018), s. 93 ff., Schiotz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 129, Paulsen, J. (2010),
kap. 8, m.fl.
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2. Rekonstruktion

2.1. Historisk

Igennem denne del vil lov nr. 718 af 25. juni 20105 (herefter 2010-loven) vere barende for gennem-

gangen af reglerne om rekonstruktion. Saledes er afsnit IA i Konkursloven relevant for denne del.

Rekonstruktion har sin oprindelse i Tvangsakkordloven fra ar 190552 (herefter 1905-loven og TAL),
hvor reglerne for mulighed for tvangsakkord uden for konkurs blev bekendtgjort. Loven gjorde det
muligt for en skyldner at nedsatte det skyldige belab, safremt kriterierne herfor var opfyldt, samt at
fordringshaverne stemte for nedsettelsen med de i lovens § 14 angivne satser og stemmeflerhed.
Hermed udgjorde tvangsakkord et alternativ til konkurs, sédfremt fordringshaverne var indforstaet
med dette.

Med Beteenkning I, 1971 nr. 606 om konkurs og tvangsakkord, fulgte en Konkursreformi ar 1975/77.
Reformen medferte, at TAL blev ophaevet, og at reglerne heri sammen med de oprindelige regler for

konkurss3 blev sammenskrevet i én samlet konkurslov.54

De dagazldende regler om betalingsstandsning i 1977-loven blev indfert med formalet om at forbedre
mulighederne for mindelige ordninger med konkurstruede virksomheders kreditorer, saledes at lov-
giver forsogte at begraense antallet af konkurser.55 Et yderligere aspekt er den mindre arbejdsbyrde,
som skifteretten vil have, nar der foretages frivillige ordninger frem for konkursbehandling.5¢ Det
blev dog fremhaevet, at de dagaeldende regler om betalingsstandsning var uhensigtsmaessige, da reg-
lerne kunne blive og blev misbrugt til at traekke en uundgaelig konkurs i langdrag ved at fortsaette
virksomheden, og derved langsomt afvikle virksomheden og dens aktiver til skade for kreditorerne,

som ikke har haft indflydelse pa virksomhedens tilsyn eller ageren.5

51 Lov nr. 718 af 25. juni 2010 om @ndring af konkursloven og forskellige andre love (Rekonstruktion m.v.).

52 Lov af 14. april 1905 (kundgjort som nr. 225 i 1906) om tvangsakkord uden for konkurs og om udvidelse af adgangen til
tvangsakkord under konkurs (Tvangsakkordloven) med senere &ndringer.

53 Lov nr. 51 af 25. marts 1872 om konkurs samt om nogle forandringer i de geeldende bestemmelser om pant og eksekution
(herefter 1872-loven).

54 Lov nr. 298 af 8. juni 1977 (Konkursloven).
55 KBET nr. 983 af 1983, s. 7.

56 Tbid.

57 Ibid. s. 8.
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Reglerne blev &ndret ved lov nr. 187 af 9. maj 198458 (herefter 1984-loven), hvorefter kreditorerne
fik udvidet rettigheder og forbedret muligheden for indflydelse pa dispositionerne under en virk-
somheds betalingsstandsning.59 Formalet med @ndringerne var at forbedre muligheden for en re-

konstruktion af en virksomhed, der er indtradt i en betalingsstandsning.6°

Konkursradet blev nedsat til at udarbejde ovenstidende beteenkning, da der fortsat var kritik af insol-
venslovgivningen. Kritikken gik p4, at reglerne ikke understottede mulighederne for videreforelse af
en levedygtig virksomhed tilstraekkeligt.t* Med finanskrisen fra 2007-2009 og de konkurser, der
fulgte heraf,%2 blev der i hgjere grad fokuseret pa at skabe bedre lovmessige rammer for at kunne
viderefore konkurstruede, men levedygtige, virksomheder. Saledes naevnes det naturligt af Konkurs-
radets beteenkning, at alle muligheder for viderefarelse af en virksomhed skal vere forsegt, for kon-

kurs anvendes som sidste udve;j.®3

Med 2009-betzenkningen blev det foreslaet at ophaeve de dagaeldende regler om anmeldt betalings-
standsning samt tvangsakkord, for i stedet at indsaette det afsnit, der i dag udger afsnit IA om rekon-
struktion i Konkursloven.®4 Reglerne om rekonstruktion blev indfert ved 2010-loven og er efterfol-

gende sammenskrevet med 2014-loven.

2.2. Indholdet af en rekonstruktion

Efter geeldende ret forefindes der to typer af rekonstruktion. Der kan enten veere tale om rekonstruk-
tion ima. tvangsakkord, jf. KL § 10 a, eller ima. virksomhedsoverdragelse, jf. § 10 b. En rekonstruk-
tion skal dermed ogséd indeholde mindst et af de ovennaevnte elementer, for konkurslovens afsnit IA
om rekonstruktion finder anvendelse, jf. § 10. Af serlig interesse naevner Jens Paulsen, at afvikling
af en virksomhed i sig selv ikke ma vaere hovedformalet med en rekonstruktion, og at afvikling ikke
er et selvsteendigt element efter § 10, der kan udgere, at reglerne om rekonstruktion finder anven-
delse.®s Det papeges i denne forbindelse, at afvikling af en virksomhed ikke méa veere hovedformalet,
men dog kan blive foretaget ved rekonstruktion. Det geelder fortsat, at der skal vaere mindst et ho-
vedelement af tvangsakkord eller virksomhedsoverdragelse, for afvikling i en rekonstruktionsplan er

en mulighed.

58 Lov nr. 187 af 9. maj 1984 om @ndring af konkursloven, geldsbrevsloven og lov om retsafgifter (Betalingsstandsning,
gaeldssanering m.v.) med senere @&ndringer.

59 KBET nr. 983 af 1983, s. 1, 4 0g 6.
60 KBET nr. 1512 af 20009, s. 12.

61 Thid.

62 Abildgren, Kim m.fl. (2011), s. 60 ff.
63 KBET nr. 1512 af 2009, s. 25.

64 Tbid. s. 18.

65 Paulsen, J. (2011), s. 156.
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2.2.1. Tvangsakkord

Tidligere var det direkte benavnt i lovteksten, hvad de forskellige typer tvangsakkord kaldes, som
angivet i 1977-lovens § 157. Pa trods af, at lovteksten har skiftet ordlyd, sa forefindes der fortsat ‘al-
mindelig tvangsakkord’, jf. KL § 10 a, stk. 1, 1. pkt., ‘moratorium’, jf. 2. pkt., samt ‘likvidationsakkord’,
jf. 3. pkt. Af relevans for sidstnevnte ma dog navnes, at likvidationsakkord méa antages at veere en
procentvis nedsattelse af geelden, som ogsa kan folge af en almindelig tvangsakkord.®¢ En ren likvi-
dationsakkord kan i dag efter 2014-loven ikke finde sted, medmindre der indgér et element af pro-
centvis nedskrivelse af gaelden.®” Dette understottes ogsa i anden litteratur, hvor det argumenteres,
at likvidationsakkord som selvstaendig akkordform er udgaet af loven, ligeledes ud fra den betragt-
ning, at der reelt er tale om en procentvis nedsattelse af gaelden.®® Pa baggrund af ovenstaende vil
likvidationsakkord antages at vaere udgaet af loven og vil herefter ikke behandles neermere som en

selvstaendig akkordform.

Hvor der i KL § 10 a, stk. 1 opstilles en positiv afgraeensning for tvangsakkord, opstilles der i § 10 a,
stk. 2 en negativ afgrensning. Denne negative afgreensning opstiller som hovedfokus, at fordringer
under visse betingelser ikke kan medtages i en tvangsakkord, fx hvis en fordring er stiftet “/...] efter
skifterettens modtagelse af et rekonstruktionsforslag, der indeholder bestemmelse om tvangsak-
kord”, jf. § 10 a, stk. 2, nr. 1. Reglens virkning er, at ingen kreditorer bliver stillet darligere, ved at

gald, der er stiftet efter skifterettens modtagelse af et rekonstruktionsforslag, ikke indgar i akkorden.

Tidligere var der regler om mindstedividende ved rekonstruktionsforslag omhandlende tvangsak-
korder, som ved lov nr. 365 af 24. maj 2005 blev nedsat fra 25% til 10%, der herefter var geeldende.
Mindstedividende kan dog udgere en barriere for konstruktive og fornuftige geeldsordninger, da selv
en lille dividende, som kreditorerne er villige til at gd med p4, kan holde en virksomhed fra konkurs.7°
Det gores desuden gaeldende, at der i det nu tidligere regelseet var mulighed for at omga reglen om
mindstedividende, “/...] hvis der foreligger »ganske szrlige grunde«”7'. Det blev afslutningsvist pa-
peget, at der ikke skulle galde en regel om mindstedividende ved tvangsakkord, hvilket blev taget til
folge, da en sddan regel nu ikke gaelder i 2014-loven.”2 Dividenden kan derfor nu aftales frit mellem

skyldner og kreditorer, jf. § 10 a, stk. 1, 1. pkt., sifremt denne er under 100%, hvilket, hvis den var

66 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 145.

67 Ibid. samt ogsa Paulsen, J. (2011), s. 156.

68 Heiberg, Henry, Lindencrone Petersen, Lars, & @Orgaard, Anders. (2018), s. 121.

69 Lov nr. 365 af 24. maj 2005 om @&ndring af konkursloven og konkursskatteloven (Revision af reglerne om geldssane-
ring).

70 KBET nr. 1512 af 2009, s. 251.

7 Ibid.

72 Ibid. s. 251-252.
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100%, naturligt ikke ville give mening i ren tvangsakkord, da skyldner som udgangspunkt ellers ikke

ville vaere insolvent, hvis denne kunne betale al sin geeld.

Moratorium daekker over akkordvariationen betalingsudsettelse, hvilket som udgangspunkt inde-
beerer, at skyldner ikke far eftergivet nogen del af geelden, men blot far udsattelse for betaling af
denne i en aftalt periode fremadrettet. Dette udgangspunkt kreever, at der alene udfgres en ren mo-
ratorium, hvilket er i overensstemmelse med tvangsakkord efter § 10, nr. 1, jf. U.2013.2161 V, hvor
et rekonstruktionsforslag, der alene indebar moratorium, var i overensstemmelse med § 10, nr. 1, jf.

§ 10 a, stk. 1, 2. pkt.

Brugen og effekten af ren moratorium maé antages at veere minimal i forhold til en kombination med
procentvis nedsattelse af geelden, da en aftale om ren betalingsudsettelse alt andet lige ma vurderes
at vere billigere at foretage i frivillig akkord, ud fra bl.a. Aftalelovens rammer, frem for at inddrage

Skifteretten samt de falgeomkostninger, som det medforer.

2.2.2, Virksomhedsoverdragelse

En virksomhedsoverdragelse kan finde sted som hel eller delvis overdragelse til eje, jf. § 10 b, smh. §
10, nr. 2. Formalet med virksomhedsoverdragelse er at viderefore en levedygtig, men insolvent, virk-
somhed.”3 En virksomhedsoverdragelse kan kombineres med tvangsakkord, men kan ogsa sta alene
som led i en rekonstruktionsbehandling. Dog gaelder det her, at rekonstruktionen i almindelighed

tillige vil ende i konkurs, medmindre skyldneren bliver solvent, smh. § 15, stk. 3.74
2.3. Indledning af rekonstruktionsbehandling

2.3.1. Betingelser for indledningen

En rekonstruktionsbehandling kan alene indledes, safremt skyldner opfylder insolvensbetingelsen,
jf. § 17, stk. 2 eller § 18, og nar dette samtidig begeres af skyldneren selv eller af en fordringshaver,
jf. § 11.

Efter § 11, stk. 1, kan en skyldner undergives rekonstruktionsbehandling. Bestemmelsen angiver dog
ikke, hvad der definerer “en skyldner”, men ud fra litteraturen henvises der til, at det kan afklares ud

fra den almindelige leere om retsevne.”s Dette kaldes ogsa rekonstruktionssubjektivitet, altsd hvem

73 Ibid. s. 255.

74 KBET nr. 1512 af 2009, s. 204. Les i gvrigt mere om dette i Heiberg, Henry, Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard,
Anders. (2018), s. 85-87, Paulsen, J. (2011), s. 192-196, m.fl.

75 Heiberg, Henry, Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2018), s. 25.
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der kan vaere et subjekt for rekonstruktion.”¢ I retlige henseende far et selskab status som retssubjekt

ifm. registrering af dette, jf. Selskabsloven?’ (herefter KSL) § 41, stk. 1, hvorefter det opnar retsevne.”

2.3.2. Begaering

Tidligere gjaldt det, at alene skyldneren, efter at have opfyldt bestemte kriterier, kunne begaere igang-
saettelse af akkordforhandling, jf. 1977-lovens § 166, stk. 1. I Konkursradets beteenkning blev det an-
befalet, at bade skyldneren og en fordringshaver ber kunne indgive begaering om rekonstruktions-

behandling.” Dette er nu muligt efter KL § 11, stk. 1, 1. pkt.

Indgiver en fordringshaver en begaring om rekonstruktionsbehandling, kan skifteretten nu indlede
behandlingen straks, safremt skyldnerens samtykke samtidigt foreligger, jf. § 11, stk. 4, 1. pkt. Fore-
ligger der ikke et sddant samtykke, indkalder skifteretten skyldneren til et mgde, hvor begaeringen
behandles, jf. § 11, stk. 4, 2. pkt. Ud fra Konkursradets anbefaling geelder det for selskaber, at disse
uden samtykke kan underkastes rekonstruktionsbehandling.8° I sidanne tilfeelde skal skifteretten i
sammenhang med udpegelse af rekonstrukteren bestemme, at denne overtager ledelsen af virksom-
heden, jf. § 11 a, stk. 3. Af relevans hertil gelder det for rekonstrukteren, at denne herefter traeffer

afggrelse i skyldnerens forhold, jf. § 12, stk. 5.

Generalforsamlingen er et selskabs gverste ledelsesorgan.s! Denne har i en rekonstruktionsbehand-
ling fortsat den gverste beslutningskompetence, som henhgrer under denne, bortset fra udpegning
af revisor, jf. 2014-lovens § 12, stk. 6, 1. pkt. Interessant er det dog, at rekonstruktegren skal tiltreede
generalforsamlingens beslutninger, idet de ellers er virkningslgse, jf. § 12, stk. 6, 2. pkt. smh. KSL §
233, stk. 6. Ud fra lovforslagets motiver “/[...] indebaerer [dette], at generalforsamlingen og rekon-
strukteren i forhold, der henhorer under generalforsamlingens kompetence, vil have en »gensidig
vetoret«”.821 litteraturen argumenteres der for, at “/... ] reglen om rekonstrukterens vetoret over for
generalforsamlingen ma anses for et indgreb 1 kapitalejernes ejendomsret, som er beskyttet i hen-

hold til grundlovens § 73 og Den Europaiske Menneskerettighedskonvention.”®3 I anden litteratur

76 Ibid. s. 24 ff.

77 Lov nr. 470 af 12. juni 2009 om aktie- og anpartsselskaber (selskabsloven), som senest bekendtgjort ved LBKG nr. 1089
af 14. september 2015 med efterfolgende endringer.

78 Friis Hansen, Seren, & Krenchel, Jens Valdemar. (2014), s. 179.

79 KBET nr. 1512 af 20009, s. 19.

80 Tbid.

81 Friis Hansen, Sgren, & Krenchel, Jens Valdemar. (2014), s. 541.

82 LFF 2009-2010.1.199 Forslag til lov om &ndring af konkursloven og forskellige andre love. (Rekonstruktion m.v.), s. 97.
83 U.2010B.401. s. 1.
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understreges det derudover, at andre lande har tilsvarende regler, samt at formalet med reglerne for

rekonstruktion er at viderefgre virksomheden og ikke selskabet.84

Hensynet til kapitalejernes ejendomsret synes at vere et tungtvejende argument i denne diskussion.
Det mé dog erindres, at den grundleggende betingelse for indtraeden i rekonstruktion er, at skyldner
er insolvent, jf. KL §§ 11, stk. 1 og 17, hvorved driften anses for at fortsatte pa kreditorernes regning.
Det er papeget af Lasse H. Christensen, at beslutningen om virksomhedsoverdragelse ikke bar ligge
hos aktionererne, idet kapitalejernes interesse i selskabets drift er vaesentligt reduceret grundet dets
insolvens.85 Det centrale sporgsmal er i denne henseende, om det i en situation, hvor et selskab er
insolvent, ber tilgodese fordringshaverne, som det kriseramte selskab har indgiet aftaler med, eller

om aktionarerne ber tilgodeses, hvis interesse er svaekket grundet selskabets omstendigheder.

Fordringshaverne mé formodes at have indgéet aftale med det pagaeldende selskab pa baggrund af
de offentligt tilgeengelige oplysninger om selskabets gkonomi, vedtaegter m.v. Det nu insolvente sel-
skabs gkonomi, struktur og strategi udadtil ma pa daverende tidspunkt vere tilstrackkelig til, at for-
dringshaver har accepteret den risiko, der er forbundet med at indga aftale med dette selskab. Men
skal det blot accepteres af fordringshaverne, at fx virksomhedsoverdragelse ikke er en mulighed,

fordi dette er vedtaegtsbestemt?
Det ma4 erindres, at:

”[...] formdlet med rekonstruktionsbehandlingen er en videreforelse af en levedygtig virksomhed

»”86

og tkke en afvikling, sdledes som det er tilfzeldet i konkurs.

Med andre ord handler det om, hvorvidt fordringshavernes tillid rekker til en rekonstruktionsbe-
handling, hvorved der er mulighed for, at fordringshaver savel som ejerkreds kan bevare deres vaerdi

pa bedst mulig vis, eller om det insolvensramte skal ende i konkursbehandling.
Det er sdledes anfort i kommissionsbetenkningen forud for 2010-loven, at:

”[...] undgad, at fordringshavernes manglende tillid til skyldnerens ejerkreds/ledelse mv. resulte-
rer i en konkurs, der typisk bade vil vaere til hinder for, at virksomheden kan reddes til gavn for
det ovrige samfund, og vil indebaere en forringelse af fordringshavernes mulighed for at opna

den bedst mulige veerdi af skyldnerens aktiver.”™®

84 U.2011B.117. s. 124.

85U 2011B.117. s 1.

86 KBET nr. 1512 af 20009, s. 87.
87 Ibid. s. 147.
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Samfundshensynet i form af fordringshavernes indflydelse synes derfor at veje tungt. Ejerne har si-
den selskabets registrering haft indflydelse ved generalforsamlingen, hvorved disse har haft mulig-
hed for at treeffe de nodvendige dispositioner (udskiftning af ledelse, kapitalforhgjelse m.v.) for, at
selskabet forbliver solvent. P4 baggrund af ovenstdende ma det udledes, at ejerkredsen ma have haft
tilstreekkelig mulighed for at undga en insolvent situation, og at selskabet drives pa bekostning af
fordringshaverne; herunder set i lyset af, at deres alternativ er at begaere om konkursbehandling. Det
ma anses for vaerende i overensstemmelse med formaélet for rekonstruktionens indfersel, at sam-
fundshensynet skal tilgodeses, og at rekonstrukteren derfor skal have mulighed for den medbestem-
melse, som KL § 12, stk. 6 foreskriver; hvilket ma vaegte hgjere end aktionarernes eventuelt kran-

kede rettigheder.

Indgives en begaring om rekonstruktionsbehandling af skyldneren selv, medferer dette, at skifteret-
ten straks indleder rekonstruktionsbehandling ved begaeringens modtagelse, jf. § 11, stk. 3. Hertil

iagttages dog bl.a. §§ 11, stk. 1, 2. pkt. og 11, stk. 2, omhandlende begaeringens formalia.

For bade fordringshaverens eller skyldnerens egen begeering gaelder det, at der samtidigt skal fore-
ligge forslag til beskikkelse af rekonstrukter og regnskabskyndig tillidsmand, og at disse skal kunne
opfylde kravene i habilitetsreglerne efter KL § 238, jf. § 11, stk. 2. Af § 238, stk. 1 folger det, at ingen
ma handle som rekonstrukter eller tillidsmand, hvis denne er en af skyldnerens naertstaende, som
defineret i § 2, eller er athaengig af skyldneren, eller hvis der som folge af interesse i sagens udfald

eller af andre grunde er tvivl om deres upartiskhed i det foreliggende spergsmal.

Efter indledningen af en rekonstruktionsbehandling gaelder det, at begaeringen herom ikke kan til-
bagekaldes, jf. § 11, stk. 6.

2.3.3. Beskikkelse, berammelse og afszettelse

Skifteretten beskikker en eller flere rekonstruktgrer samt en regnskabskyndig tillidsmand ved ind-
ledningen af en rekonstruktionsbehandling, jf. § 11 a, stk. 1. Ifm. en begeering om rekonstruktion kan
der afgives forslag til rekonstrukter og tillidsmand, men skifteretten er ikke bundet af disse forslag,
jf. § 11 a, stk. 1, 2. pkt. En rekonstrukter kan ikke udgere et selskab eller anden juridisk enhed, da

udpegningen skal vaere maélrettet en fysisk person.ss

88 Justitsministerens svar af 17. marts 2003, spm. nr. S 2303, “Hvervet som kurator i et konkursbo er et personligt hverv,
jf. herved [KL] § 107, stk. 2, som taler om »en eller flere kuratorer« og [KL] § 238, som taler om »han« og »hans«.”.
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Samtidig med beskikkelsen berammer skifteretten tidspunktet for et mgede med de bergrte fordrings-
havere (“kreditormedet”), jf. § 11 a, stk. 2, 1. pkt. Madet skal atholdes senest fire uger efter rekon-

struktionsbehandlingens indledning, jf. § 11 a, stk. 2, 2. pkt.

Tilsideseetter rekonstrukteren sine pligter i en rekonstruktionsbehandling eller taler andre szrlige
grunde herfor, kan skifteretten afsatte rekonstrukteren, jf. § 11 g, stk. 1. Det samme gelder for til-
lidsmanden, jf. § 11 g, stk. 5. Vurderes rekonstrukteren at vaere faglig ukyndig, urimeligt langsom

eller i gvrigt leverer en utilfredsstillende sagsbehandling, kan dette tale for afsattelse.89

Afseettes samtlige rekonstrukterer, og kan der ikke beskikkes en eller flere nye rekonstrukterer, be-
stemmer skifteretten, at rekonstruktionsbehandlingen ophgrer, jf. § 11 g, stk. 3, hvorefter skyldne-

rens bo tages under konkursbehandling, jf. § 15, stk. 3.

2.3.4. Sikkerhedsstillelse

Indledning af rekonstruktionsbehandling uden skyldnerens samtykke er betinget af sikkerhedsstil-
lelse fra den fordringshaver, der har begaret rekonstruktionsbehandling, for omkostningerne ved
rekonstrukterens og tillidsmandens virksomhed, jf. § 11 a, stk. 4. I tilfeeldet med skyldnerens sam-
tykke er der som udgangspunkt intet krav om sikkerhedsstillelse for omkostningerne ifm. rekon-
struktion. Dog er indledning af rekonstruktionsbehandling betinget af, at den, der har fremsat be-
garing om rekonstruktionsbehandling, stiller sikkerhed for en eventuel efterfelgende konkursbe-

handling, jf. § 27, stk. 1, jf. § 11 a, stk. 7.

Efter rekonstrukterens begaering kan skifteretten bestemme, at der skal stilles yderligere sikkerhed
for omkostningerne ved rekonstrukterens og tillidsmandens virksomhed, jf. § 11 a, stk. 5, 1. pkt.
Denne bestemmelse anvendes ogsa i tilfaelde, hvor der ikke er stillet nogen sikkerhedsstillelse, men
hvor rekonstrukteren anmoder herom. Efter § 11 a, stk. 5, 2. pkt. skal skifteretten bestemme, at re-
konstruktionsbehandlingen ophgrer, safremt den anmodede sikkerhedsstillelse ikke opfyldes, hvor-

efter skyldnerens bo tages under konkursbehandling, jf. § 15, stk. 3.

89 Heiberg, Henry, Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2018), s. 35. Se hertil fx U.2016.2013 V, hvor en re-
konstrukter ikke til kreditormedet havde udarbejdet en rekonstruktionsplan.
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2.3.5. Kreditorinformation

Rekonstruktgren skal senest en uge efter beskikkelsen sende en meddelelse om rekonstruktionsbe-
handlingen til samtlige kendte fordringshavere, og andre der bergres af rekonstruktionsbehandlin-
gen samt til skifteretten, jf. § 11 b, stk. 1, 1. pkt. Rekonstrukteren skal iagttage formalia, der folger af
§ 11 b, stk. 2 0g 3.9°

2.3.6. Kreditormode

Motivet bag kreditormedet er tidligt at skabe en formaliseret kontakt mellem skyldner og fordrings-
haverne for at kunne opné en succesfuld rekonstruktion.o* Formélet med madet er dels, at fordrings-
haverne bliver informeret om en igangsat rekonstruktionsbehandling, dels at de far lejlighed til at

stille spergsmal til projektet og i evrigt gor deres indflydelse gaeldende.o2

Som navnt skal skifteretten samtidig med beskikkelsen beramme tidspunktet for kreditormeadet, jf.
§ 11 a, stk. 2, 1. pkt. Tillige skal madet afholdes senest fire uger efter rekonstruktionsbehandlingens
indledning, jf. § 11 a, stk. 2, 2. pkt. Hertil skal dog naevnes, at der ved sarlige grunde er mulighed for
udsettelse op til yderligere fire uger, jf. § 11 e, stk. 5, 1. pkt. Kreditormedet er som udgangspunkt
offentligt.os

Senest en uge for modet med fordringshaverne skal rekonstruktgren sende sit forslag til rekonstruk-
tionsplan, der er tiltradt af skyldneren94, til samtlige kendte fordringshavere og skifteretten, jf. § 11
c, stk. 1. Rekonstrukteren skal i denne sammenhang iagttage formalia, der folger af § 11 c, stk. 2.
Undladelse heraf kan betyde, at rekonstruktionsbehandlingen ophgrer, jf. § 11 ¢, stk. 4 smh. dog § 11
e, stk. 5. Det folger dog af U.2011.2801 V9, at mangler i rekonstruktionsplanen ikke automatisk med-
farer opher. I tilfzelde hvor skyldner ikke tiltraeder rekonstruktionsplanen forud for kreditormadet,

bestemmer skifteretten, at rekonstruktionsbehandlingen ophgrer, jf. § 11 c, stk. 4, 1. pkt.

P& kreditormedet droeftes forslaget til rekonstruktionsplan, jf. § 11 e, stk. 1, 1. pkt. Medmindre for-

dringshaverne forkaster planen efter § 11 e, stk. 2, si anses den for vedtaget, og rekonstrukteren far

90 Laes mere om kreditorinformation i Paulsen, J. (2011), s. 277-279, Heiberg, Henry, Lindencrone Petersen, Lars, & @r-
gaard, Anders. (2018), s. 38-39, m.fl.

91 LFF 2009-2010.1.199 Forslag til lov om &ndring af konkursloven og forskellige andre love. (Rekonstruktion m.v.), s. 39.
92 Thid.

93 Jf. U.1988.848.H, hvori Hgjesteret modsatte sig Venstre Landsrets kendelse og fastslog, at et retsmgde om indledning
af betalingsstandsning var offentligt.

94 Ima. § 11 ¢, stk. 3.

951 denne dom fandt Landsretten, at materialet ikke var mangelfuldt, da betingelserne for at treeffe bestemmelse om opher
af rekonstruktionsbehandling havde vaeret opfyldt. Landsretten ophaevede herefter skifterettens afgerelse om opher af re-
konstruktionsbehandlingen og deraf folgende konkursbehandling og hjemviste sagen til fortsat rekonstruktionsbehand-
ling.
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herefter mandat til at udfere sit videre arbejde med rekonstruktionsbehandlingen. Andringer til re-
konstruktionsplanen kan ske pa selve kreditormodet efter § 11 e, stk. 1, 2. pkt eller pa et senere mode

efter § 11 f, stk. 2.

2.3.7. Redegorelse samt lebende orientering

For at sikre fordringshaverne et lobende indblik i forlgbet af rekonstruktionsbehandlingen og -pla-
nen, skal rekonstrukteren inden tre méneder efter indledningen af behandlingen sende en redegg-
relse til samtlige kendte fordringshavere og skifteretten om alle vaesentlige forhold vedrerende re-
konstruktionsbehandlingen, jf. § 11 f, stk. 1.9¢ Ydermere skal rekonstrukteren oplyse om, hvornar et
rekonstruktionsforslag forventes sendt til fordringshaverne, jf. § 11 f, stk. 1, 3. led. I samme forbin-
delse bor rekonstrukteren anmode skifteretten om berammelse af mgdet efter § 13, stk. 1 vedrgrende

afstemning om forslaget.o”

ZEndrer forudsaztningerne for rekonstruktionsplanen sig veasentligt, skal rekonstrukteren uden

ugrundet ophold orientere fordringshaverne og skifteretten herom, jf. § 11 f, stk. 2.
2.4. Retsvirkninger af rekonstruktionsbehandling

2.4.1. Skyldners radighed

Som udgangspunkt bevarer skyldneren radigheden over sine aktiver, men denne ma ikke foretage
dispositioner af vaesentlig betydning uden rekonstrukterens samtykke, jf. § 12, stk. 1, 1. pkt. Det er

altovervejende rekonstrukteren, der definerer, hvad der er af vaesentlig betydning.o8

2.4.2. Dispositioner, nar rekonstrukter ikke har overtaget ledelsen i virksom-
heden

En rekonstrukter, der ikke har overtaget ledelsen af en virksomhed under rekonstruktionsbehand-
ling, kan ikke tvinge skyldner til at handle pa en bestemt made.9 Ydermere kan en eventuel disposi-
tionsmaessig uenighed mellem rekonstrukter og skyldner ikke indbringes for skifteretten.*°© Rekon-
strukterens muligheder i sidan en situation er enten at overtage ledelsen i virksomheden, jf. § 12 a
eller § 12 b, at rekonstruktionen opharer, jf. § 15, stk. 1, nr. 2, eller at rekonstrukteren afsattes efter

811g.

96 Lindencrone Petersen, Lars, & @Orgaard, Anders. (2016), s. 193-194.
97 Ibid. s. 194.

98 Paulsen, J. (2011), s. 372.

99 Lindencrone Petersen, Lars, & @Orgaard, Anders. (2016), s. 201.

100 Thid.
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Rekonstrukteren kan antage sagkyndig bistand, sdfremt denne finder det nedvendigt efter § 11 a, stk.
1, 4. pkt. Tillidsmanden kan ogsa efter aftale med rekonstrukter antage sagkyndig bistand. Rekon-
strukteren kan i bestemmelsens henseende forpligte skyldner, hvorfor motiverne bag den tidligere
bestemmelse i 1984-loven § 15, stk. 3, som nu er viderefort, forudsetter, at “tilsynet orienterer skyld-
neren, inden bistanden antages.”°* I litteraturen navnes det, at bestemmelsen er en undtagelse fra
princippet om, at alene skyldneren har dispositionsadgang under rekonstruktionsbehandlingen,

medmindre rekonstrukteren har overtaget ledelsen i virksomheden.02

2.4.3. Dispositioner, nar rekonstrukter har overtaget ledelsen i virksomheden

For selskaber under rekonstruktion galder det, at de sedvanlige selskabsorganer fortsat er in-
takte.1o3 Hvor rekonstrukteren har overtaget ledelsen af virksomheden efter KL §§ 11 a, stk. 3,12 a
eller 12 b geelder dog, at denne traeffer afggrelse i sammenslutningens forhold, jf. § 12, stk. 5. Selska-
bets ledelse erstattes dermed af rekonstrukteren, som herefter alene tegner virksomheden, jf. KL §

12, stk. 6, 3. pkt. smh. KSL § 135, stk. 2.

En varig ledelsesovertagelse er en mulighed for rekonstrukteren efter KL § 12 a, sdfremt denne ikke
automatisk har overtaget ledelsen i virksomheden efter § 11 a, stk. 3. Rekonstrukteren kan ogsa efter
§ 12 b forelgbigt overtage ledelsen i virksomheden. Anvendelse af denne bestemmelse er relevant,
hvis der er fare for, at skyldneren vil rdde over ejendele til skade for fordringshaverne. Skifteretten
skal straks indrykke en bekendtggrelse i Statstidende om rekonstrukterens forelgbige overtagelse af

ledelsen af virksomheden, jf. § 12 b, stk. 2.

I modsetning til § 12 a kan afgarelse efter § 12 b foretages for det forste kreditormede, dog skal
skifteretten sa vidt muligt inden 14 dage, dog tidligst pd medet med fordringshaverne, jf. § 11 e, treeffe
afgarelse om, hvorvidt rekonstrukterens overtagelse af ledelsen af virksomheden skal opretholdes,
jf. 8§ 12 b, stk. 3, 1. pkt. Det vil i denne sammenhang vare narliggende at opretholde beslutningen,

safremt der fortsat er fare for, at skyldneren vil foretage dispositioner til skade for fordringshaverne.

Afgorelse efter § 12 b skal altid felges op af provelse af varig overtagelse af ledelsen i virksomheden
efter § 12 a, jf. § 12 b, stk. 3, 2. pkt.>o4 Efter § 12 a, stk. 1 kan varig overtagelse af ledelsen i virksom-
heden bestemmes, safremt dette begaeres af enten rekonstrukteren eller de i bestemmelsen angivne

fordringshavere. Skifteretten indkalder straks skyldneren, fordringshaverne og rekonstrukteren til

101 KBET nr. 983 af 1983, s. 51.
102 Heijberg, Henry, Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2018), s. 85.
103 Tbid. s. 81.

104 LFF 2009-2010.1.199 Forslag til lov om @ndring af konkursloven og forskellige andre love (Rekonstruktion m.v.), s.
100.
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et mode, hvor begaeringen behandles, jf. § 12 a, stk. 2. Vedtages begaeringen ikke, ophgrer rekon-
strukterens forelgbige overtagelse af ledelsen i virksomheden umiddelbart efter registrering af

dette.’o5 Ved ophgret far den hidtidige ledelse igen kompetence til at tegne virksomheden.10¢
2.5. Gennemforelse af rekonstruktion

2.5.1. Rekonstruktionens varighed

Som udgangspunkt galder det, at der senest 6 maneder efter det indledende kreditormgade skal hol-
des made i skifteretten med henblik pa afstemning om rekonstruktionsforslaget, jf. § 13, stk. 1. En
rekonstruktion skal dermed som udgangspunkt vare afsluttet inden for 6 maneder og 4 uger, jf. her-
til § 11 a, stk. 2, 2. pkt. om fristen for atholdelse af det indledende kreditormede. Har kreditormadet

varet udsat efter § 11 e, stk. 5, 1. pkt., er varigheden herefter op til 6 méneder og 8 uger.

Der kan ske forlengelse af rekonstruktionsperioden ved, at skifteretten bestemmer dette, hvis skyld-
neren med rekonstrukterens samtykke anmoder herom, og at fordringshaverne vedtager dette, jf. §
13 a, stk. 1. Har rekonstrukteren overtaget ledelsen i virksomheden, kan denne selvstaendigt anmode
om forlaengelse efter § 12, stk. 5 smh. § 13 a, stk. 1. Fristen efter § 13, stk. 1 kan forleenges med indtil
to maneder ad gangen, og op til fire maneder, jf. § 13 a, stk. 1. Formalia efter § 13 a, stk. 2 og 3 skal
iagttages, og selve madet om behandling af fristforleengelse skal afholdes senest en uge efter skifte-
rettens modtagelse af anmodningen, jf. § 13 a, stk. 3, 1. pkt. Rekonstrukteren skal i denne forbindelse
straks sende meddelelse til samtlige kendte fordringshavere og andre, der bergres af forslaget, med

oplysning om tidspunktet for madet, jf. bestemmelsens 2. pkt.

Den samlede varighed, en rekonstruktionsbehandling dermed kan andrage, er op til 10 méneder og

8 uger, altsa ca. 12 maneder.1°7

Angaende fristforleengelse efter KL § 13, stk. 1, geelder det, at der ikke laengere skal foreligge seerlige
omstaendigheder herfor, som det ellers tidligere gjaldt, jf. 1984-lovens § 16 e, stk. 2, 1. pkt. Safremt
formalia og forudsatningerne er opfyldt, bestemmer skifteretten umiddelbart, at der skal ske frist-

forleengelse for afholdelse af madet om rekonstruktionsforslaget. En undtagelse hertil er dog, hvis

105 Heiberg, Henry, Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2018), s. 91.

106 LFF 2009-2010.1.199 Forslag til lov om &ndring af konkursloven og forskellige andre love. (Rekonstruktion m.v.), s.
100.

107 Tbid. s. 274.
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skifteretten bestemmer, at rekonstruktionsbehandlingen er udsigtsles, jf. KL § 15, stk. 1, nr. 4.108

Rekonstruktionsbehandling bar ikke:

“[...] holde unedigt liv i virksomheder, der ikke er eller viser sig ikke at vaere levedygtige. Er der
ingen anden udvej end konkurs, bor denne indtrade hurtigst muligt, da fortsatte rekonstrukti-

onstiltag kan trackke unedige ressourcer ud af boet.”1°9

De nuvarende regler tager hgjde for, at en rekonstruktionsbehandling ikke traekker i langdrag, da
der foretages en toleddet beslutning om fristforleengelse: 1. rekonstrukterens samtykke eller egen-
handig anmodning, samt 2. fordringshavernes vedtagelse og hermed accept af forleengelsen.*© Som

i beteenkningen gores det derfor gaeldende, at:

“[...] foreligger der samtykke fra rekonstrukteren og tilslutning fra fordringshaverne bor skifte-
retten som udgangspunkt ikke foretage en selvstaendig provelse af, om der er grundlag for for-

leengelse.” ™

Det kan dermed opsummeres, at en rekonstruktions varighed som udgangspunkt er op til 6 méneder
og 4 uger, men kan forleenges og vare i op til ca. 12 maneder, samt at gaeldende ret grundlaeggende

tager hgjde for, at en rekonstruktionsbehandling ikke traekker i langdrag.

2.5.2. Rekonstruktionsforslaget

Senest 14 dage for madet om afstemning om rekonstruktionsforslaget (i nerveaerende afsnit herefter
benavnt Forslaget) skal rekonstruktoren sende selve Forslaget, samt det gvrige materiale efter KL §
13 b, til skifteretten, samtlige kendte fordringshavere og andre, der bergres af Forslaget, med oplys-
ning om tidspunktet for medet, jf. § 13, stk. 2, 1 pkt. Skifteretten skal si vidt muligt senest 14 dage
for modets aftholdelse indrykke en bekendtgerelse i Statstidende, hvori fordringshaverne indkaldes
til madet, jf. samme bestemmelse 2. pkt. Overholder rekonstruktgren ikke ovenstaende frist, og er
der ikke mulighed for fristforleengelse efter § 13 a, sa bestemmer skifteretten, at rekonstruktionsbe-
handlingen ophgrer, jf. § 13, stk. 5, hvorefter skyldnerens bo tages under konkursbehandling, jf. § 15,
stk. 3.

Kravene til det udsendte materiale, herunder indholdet af Forslaget samt det gvrige materiale, frem-

gar af § 13 b. Om indholdet til selve Forslaget fremgar dette af §§ 10-10 b, som gennemgaet tidligere

108 KBET nr. 1512 af 20009, s. 121.

109 Thid. s. 120.

10 Thid. s. 121.

11 Tbid. Se hertil ogsa Paulsen, J. (2011), s. 310.
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i denne athandling. Indeholder Forslaget bestemmelse om virksomhedsoverdragelse, fremgar der
yderligere krav, jf. § 13 b, stk. 1, nr. 1, litra a-c. Disse krav sigter pa at give fordringshaverne en sddan
indsigt i virksomhedsoverdragelsen, at de kan acceptere salget, eller eventuelt om en anden mulig-
hed er mere gunstig for dem, efter deres egen opfattelse.!’2 Efter samme bestemmelse stk. 1, nr. 2

skal en oversigt over skyldnerens status ogsa medsendes.

Af andet materiale skal rekonstrukteren og tillidsmanden i feellesskab afgive en redegorelse om de

forhold, der fremgar af § 13 b, stk. 1, nr. 3.

Som udgangspunkt skal en skyldner tiltreede Forslaget og statusoversigten, jf. § 13 b, stk. 2. Sker
dette ikke, vil rekonstruktionsbehandlingen ophgare efter § 15, stk. 1, nr. 2, der blandt andet omhand-
ler skyldnerens illoyale samarbejde, hvorefter skyldnerens bo tages under konkursbehandling, jf. §
15, stk. 3. Har rekonstrukteren overtaget ledelsen i virksomheden efter §§ 11 a, stk. 3, 12 a eller 12 b,
vil tiltreeden umiddelbart ske af denne efter § 12, stk. 51 sammenhaeng med fremsattelse af Forslaget

og statusoversigten.13

Afslutningsvist galder det, at rekonstrukteren kan sendre Forslaget, indtil det er vedtaget, jf. § 13 b,
stk. 3.

2.5.2.1. Afstemning og vedtagelse af rekonstruktionsforslaget

Pa selve magdet omhandlende afstemning om Forslaget geelder det efter KL § 13 c, stk. 1, at skyldne-
ren, rekonstrukteren og tillidsmanden skal vaere til stede. Har rekonstrukteren overtaget ledelsen i
virksomheden efter §§ 11 a, stk. 3, 12 a eller 12 b, er skyldneren til stede ima. § 12, stk. 5, sdfremt

rekonstrukteren er til stede.

Udebliver skyldneren uden lovligt forfald, bestemmer skifteretten, at rekonstruktionsbehandlingen
ophgrer, medmindre skifteretten pad madet bestemmer, at rekonstrukteren skal overtage ledelsen af
virksomheden, jf. § 13 c, stk. 2. Der gaelder ikke regler vedrgrende rekonstrukterens eller tillidsman-
dens udeblivelse, ud over at skifteretten efter § 11 g, stk. 1 kan veelge at afsatte en rekonstrukter, hvis

saerlige grunde taler for det, smh. samme bestemmelses stk. 5 i forhold til tillidsmanden.

Efter § 13 d, stk. 1 er et Forslag vedtaget, medmindre et flertal af de fordringshavere, der er reprae-
senteret pa madet og deltager i afstemningen, stemmer imod. Der stemmes efter fordringernes be-

lab, jf. § 13 d, stk. 2, 1. pkt. I modsatning til afstemning om rekonstruktionsplanen, jf. § 11 e, geelder

112 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 277.
13 Tbid. s. 278.
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det her, at alene fordringshavere, der deltager i afstemningen, udger den samlede sum, som stem-
merne herefter relativt beregnes ud fra. Fordringer, der tilhorer skyldnerens nartstdende, giver ikke
stemmeret, jf. § 13 d, stk. 3. I situationer, hvor Forslaget indeholder bestemmelse om tvangsakkord,
giver fordringer stemmeret, i det omfang de bergres af akkorden uden at bortfalde ved denne, jf. §

13 d, stk. 4, 1. pkt.

En fordringshaver kan ved fuldmagt under skiftebehandlinger lade sig reprasentere efter Retspleje-
loven!4 (herefter RPL) § 260, stk. 10, hvor den pageldende kreditors fordringer medregnes til de
stemmeretsgivende.!s Fuldmagten kan ogsa gives til rekonstrukteren, som kan vaere fuldmaegtig for

en eller flere kreditorer.116

2.5.2.2. Gyldighed og stadfzestelse af rekonstruktionsforslaget

Nar et Forslag er vedtaget, er det ikke gyldigt for det er stadfeestet af skifteretten, jf. KL § 13 e, stk. 1.
Ydermere kan rekonstrukteren ikke leengere @ndre Forslaget, nar det er vedtaget, jf. § 13 b, stk. 3.
Har en fordringshaver indsigelse mod stadfaestelse af Forslaget, skal dette fremseettes senest i det

meade, hvor der stemmes om Forslaget, jf. KL § 13 e, stk. 2, 1. pkt.

Der galder for skifteretten to typer af indsigelsesgrunde, som denne skal iagttage. Den ene er situa-
tioner, hvor skifteretten skal naegte stadfaestelse, og den anden er situationer, hvor skifteretten kan
udove et sken over, om den foreliggende mangel har en sddan betydning, at stadfeestelse ber naeg-
tes.”7 Indsigelsesgrundene er en delvis viderefarelse af tidligere ret, jf. hertil 1977-lovens §§ 179 og
180, idet visse situationer ikke leengere er medtaget i 2014-lovteksten.!8 Disse indsigelsesgrunde er
udgaet efter Konkursradets overvejelser om bestemmelserne, hvortil fokus var at lade fordringsha-
vernes flertal have en vasentlig storre indflydelse pa, hvilke rekonstruktionsforslag der indholds-
meessigt kan accepteres, frem for at lade skifteretten have adgang til skensmeessigt at gribe ind over
for bestemte Forslag.”9 Om skegnsaspektet argumenteres det, at dette “/...J ville skabe en noget
uigennemsigtig retsstilling for fordringshaverne, fordi det ikke med sikkerhed kan vides, om der
vil blive grebet ind over for et vedtaget forslag eller ej.”*2° Endvidere er bestemmelsen efter 1977-
lovens § 180, nr. 1, om tredjemands tilsagn om fordele til nogen fordringshaver for at indvirke pa

afstemningen, gjort til en obligatorisk nagtelsesgrund efter konkursradets overvejelser.!2! Dette er

114 LBKT nr. 1101 af 22. september 2017 med senere a&ndringer.
115 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 281.
16 Thid. s. 282.

17 KBET nr. 1512 af 20009, s. 238.

18 Se hertil 1977-lovens § 180, nr. 3-5.

19 KBET nr. 1512 af 20009, s. 242.

120 Thid.

121 KBET nr. 1512 af 2009, s. 241.
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umiddelbart sket efter folgende overvejelse: “Enhver utilborlig pdvirkning af fordringshaverne bor
[...] have en umiddelbar virkning, der vil kunne medvirke til, at skyldneren eller fordringshaverne
afstar herfra.”22

Det galder, at skifteretten skal neegte stadfeestelse af et vedtaget Forslag, safremt en grund efter KL
§ 13 e, stk. 3 eller 5 er opfyldt. I forhold til bestemmelsens stk. 3 gelder det, at stadfaestelse skal
nagtes, safremt der er fejl eller vaesentlige mangler ved grundlaget for vedtagelsen af Forslaget, jf.
nr. 1. Ydermere skal stadfaestelse nagtes, hvis Forslaget indeholder bestemmelse om tvangsakkord,
der ikke er forenelig med § 10 a, eller forslaget i gvrigt er i strid med loven, jf. nr. 2. Slutteligt skal
stadfaestelse neaegtes, safremt skyldneren eller tredjemand, for at indvirke pa afstemningen, har til-

sagt en fordringshaver fordele uden for rekonstruktionen, jf. nr. 3.

Skifteretten kan nagte stadfeestelse af et vedtaget Forslag, hvis vilkarene i denne star i misforhold til

skyldnerens gkonomiske stilling, jf. § 13 e, stk. 5.

2.5.2.2.1. Fejl eller vaesentlige mangler samt uforenelig eller i strid med loven

I relation til § 13 e, stk. 3, nr. 1 er det afgarende om en konstateret fejl ved fremgangsmaden eller
ufuldsteendighed i de tilvejebragte oplysninger har haft vaesentlig betydning for, dels at en eller flere
kreditorer mé antages at have villet stemme anderledes, hvis oplysningerne havde veret korrekte,
dels at stemmefordelingen havde veeret vaesentlig anderledes heraf.!23 Ville afstemningen om vedta-

gelsen have samme udfald uden fejlen eller manglen, er der naeppe grund til at naegte stadfaestelse. 24

Safremt skifteretten er i tvivl om vedtagelsens udfald ud fra ovenstiende, kan denne udsatte sin
afggrelse og lade Forslaget underkastes en ny afstemning, jf. § 13 e, stk. 4, hvor fejlen eller manglen
forinden berigtiges.'25 Det folger, at hvis afstemningen ikke er mulig at udfere inden for tidsfristen
efter § 13, stk. 1 og en yderligere forlaengelse af fristen efter § 13 a, stk. 1 ikke er mulig, ma skifteretten
neegte at stadfeste Forslaget. Rekonstruktionsbehandlingen ophgrer umiddelbart herefter, jf. § 13 f,
stk. 1, hvorefter skyldnerens bo tages under konkursbehandling, jf. § 15, stk. 3.

Efter § 13 e, stk. 3, nr. 2 skal skifteretten naegte stadfaestelse, safremt et Forslag er lovstridigt. Det

lovstridige indhold kan af rekonstrukteren berigtiges indtil vedtagelsen af Forslaget efter § 13 b, stk.
3.

122 Thid.

123 Heiberg, Henry, Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2018), s. 54.
124 Thid.

125 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 286.
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2.5.2.2.2. Fordele til fordringshaver uden for rekonstruktionen

Er der fra skyldner eller tredjemands side givet fordele til en fordringshaver uden for rekonstruktio-
nen med henblik pé at have indvirkning pa afstemningen, skal skifteretten naegte stadfaestelse, jf. KL
§ 13 e, stk. 3, nr. 3. I forhold til tidligere ret galder det nu, som tidligere beskrevet, at skifteretten
ogsa skal naegte tilfelde, hvor tredjemand har givet fordele som ovenstaende. Efter 1977-lovens §
179, stk. 1, nr. 3 gjaldt dette kun, hvis skyldneren havde givet en sidan fordel. Skifteretten havde dog
en skensmaessig mulighed for at nagte stadfeaestelse efter samme lovs § 180, nr. 1 om tredjemands

afgivning af fordele som ovenstdende.

Er Forslaget stadfestet, og kommer det senere til oplysning, at en fordel som ovenstaende er givet,
og dets funktion har varet at indvirke pa afstemningen, kan en rekonstruktion pa begearing af en

fordringshaver ophaeves af skifteretten, jf. KL § 14 e, stk. 1, nr. 1.

2.5.2.2.3. Misforhold til skyldnerens skonomiske stilling

Om § 13 e, stk. 5 gor Konkursradet folgende gaeldende:

“Hensynet til fordringshavernes storst mulige indflydelse pa rekonstruktionsforlebet taler [...] for
at begraense skifterettens adgang til at gribe ind i vedtagelsen af et rekonstruktionsforslag til til-
Jeelde, hvor fordringshaverne har givet deres stotte til et forslag, hvor dividenden stdr i misfor-

hold til skyldnerens okonomiske stilling [...]"2¢

Overvejelsen skal ses i sammenhang med de udgdede regler fra tidligere regelsat, navnlig 1977-lo-
vens § 180, nr. 3-5, om tilfzelde, hvor skyldneren utilbgrligt har forringet sin formuestilling til skade
for fordringshaverne, jf. nr. 3, hvis der ikke er rimelig udsigt til akkordens opfyldelse, jf. nr. 4, eller
hvis akkorden i gvrigt er til skade for fordringshaverne eller en del af disse, jf. nr. 5. Det gores gal-
dende, at skifteretten ber begraenses til at anvende skensmeessig udgvelse i tilfelde, hvor fordrings-
haverne har accepteret vilkarene for Forslaget.’?” Ved ovenstaende bestemmelsers udgaelse folges
Konkursradets overvejelser om at lade fordringshavernes flertal have en vasentlig storre indflydelse
p4, hvilke Forslag der indholdsmaessigt kan accepteres, frem for skifterettens adgang til skensmeessig
indgriben.'28 Med videreforelsen af 1977-lovens § 180, nr. 2 i 2014-lovens § 13 e, stk. 5 gores det

geldende, at dette dog ikke harmonerer med samme betragtning.29

126 KBET nr. 1512 af 20009, s. 242.

127 Thid.

128 Thid.

129 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 287.
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Efter motiverne bag KL § 13 e, stk. 5 viderefores bestemmelsen fra tidligere ret med forméalet om at
sikre, “[...] at ingen fordringshaver bliver stillet vaesentligt ringere, end den pagzaeldende ville vaere
blevet stillet i tilfeelde af skyldnerens konkurs.”3° Ud fra en ordlydsfortolkning ma bestemmelsen
indebaere, at skifteretten i tilfeelde af tvangsakkord kan naegte stadfeestelse af et af fordringshaverne
vedtagne Forslag, hvis forslaget indebaerer en vaesentlig ringere dividende i tilfzelde af fortsat drift og
rekonstruktion, end dividenden i tilfzelde af opher og konkurs. Dette tiltraedes ogsa i litteraturen,
hvor det naevnes, at der ma vaere en snaver graense for fordringshavernes mulighed for vedtagelse af

et sddant forslag, uden at skifteretten kan foretage en skensmeessig indgriben i dette. st

2.5.2.2.4. Stadfzestelse

Har skifteretten ingen anledning til at naegte stadfeaestelse af Forslaget, vil det vedtagne forslag veere
gyldigt ifm. stadfestelsen af dette efter § 13 e, stk. 1. Med stadfaestelsen opharer rekonstruktionsbe-
handlingen efter § 13 f, stk. 1. Er der under rekonstruktionsbehandlingen indgivet konkursbegeerin-
ger mod skyldneren, bortfalder disse ifm. stadfaestelsen, safremt rekonstruktionen indeholder be-
stemmelse om tvangsakkord, jf. § 24, 3. pkt. Indeholder rekonstruktionen alene bestemmelse om
virksomhedsoverdragelse, vil den gvrige del af skyldnerens bo ifm. rekonstruktionsbehandlingens

ophgar tages under konkursbehandling, jf. § 15, stk. 3.

Har rekonstrukteren overtaget ledelsen i virksomheden efter skifterettens bestemmelse, bortfalder
denne ved rekonstruktionsbehandlingens opher, jf. § 15 a. Ved bestemmelse om tvangsakkord rader
skyldneren efter stadfaestelsen frit over sin formue.32 Ifm. stadfaestelse af en rekonstruktion om-
handlende tvangsakkord, nedskrives de fordringer, der er omfattet af akkorden, til den procent, der

er vedtaget, jf. reglerne i 2014-lovens kap. 2 d om rekonstruktionens virkninger.
2.6. Rekonstruktionens virkninger

2.6.1. Reglerne

Retsvirkningerne af bestemmelse om tvangsakkord forefindes i §§ 14-14 b, og det samme om virk-
somhedsoverdragelse forefindes i § 14 ¢. Omhandler en rekonstruktion saledes bade bestemmelse
om tvangsakkord og virksomhedsoverdragelse, finder reglerne samlet anvendelse. Der gelder felles

regler efter § 14 e.

130 LFF 2009-2010.1.199, s. 126.
131 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 287.
132 Heiberg, Henry, Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2018), s. 59.
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2.6.2. Bestemmelse om tvangsakkord

Det folger af § 14, stk. 1, at en tvangsakkord har virkning som et retsforlig. Dette indeberer, at for-
dringshaverne i en tvangsakkord far et eksekutionsfundament i sammenhang med Retsplejelovens
regler om tvangsfuldbyrdelse, jf. RPL § 478, stk. 1, nr. 2.133 Som udgangspunkt gaelder det, at en
fordringshaver kan fuldbyrde og stotte ret pa sit krav, nér dette er forfaldent, medmindre andet er

bestemt i forliget, fx akkorden, jf. RPL § 482.

Efter KL § 14, stk. 2, 1. pkt. befries skyldneren for den del af gaelden, der ikke overtages ved akkorden.
Anmelder en fordringshaver sit krav efter rekonstruktionsbehandlingen er ophert, modtager denne

dividende efter akkorden pé lige fod med de andre fordringshavere, jf. § 14, stk. 2, 2. pkt.

I relation til den tidligere beskrevne bestemmelse om skifterettens neegtelse af stadfastelse ved
skyldnerens eller tredjemands tilsigelse af fordele uden for rekonstruktionen, jf. § 13 e, stk. 3, nr. 3,
sd geelder det ved aftaler, hvor skyldneren eller tredjemand giver en fordringshaver storre fordele

end hjemlet ved tvangsakkorden, at de er ugyldige, jf. § 14, stk. 4.

Indtreeffer der retshandlinger, som naevnt § 14 b, efter stadfaestelse af rekonstruktionen, har de af
akkorden omfattede fordringshavere krav pa udlaeg i forhold til fordringernes belgb uden hensyn til
den skete nedskrivning, men efter fradrag af afbetalinger, jf. § 14 b, 1. pkt. Belgbet indeholdt i den
senere indtrufne retshandling kan dog ikke overstige, hvad der efter akkorden tilkommer de pagel-

dende fordringshavere, medmindre akkorden er bortfaldet efter § 14 e, jf. § 14 b, 2. pkt.

2.6.3. Bestemmelse om virksomhedsoverdragelse

Bestemmelserne om retsvirkningerne af virksomhedsoverdragelse ifm. rekonstruktion forefindesi §
14 c. Selve indholdet af aftalen mellem skyldner og erhverver er ikke reguleret af bestemmelserne,
dog vil de i forhold til tredjemand indirekte kunne pavirke aftalens indhold, idet de foreslaede regler
i praksis setter rammerne for, hvad parterne kan aftale uden i givet fald at indhente samtykke fra

bergrte tredjemaend. 34

Som udgangspunkt galder det, at en virksomhedsoverdragelse ifm. rekonstruktion ikke kan omsto-

des, jf. § 14 c, stk. 1. Omstadelse kan dog ske i det tilfzlde, at rekonstruktionen er ophavet efter § 14

133 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 292.
134 LFF 2009-2010.1.199, S. 129.
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e, samt at betingelserne efter kap. 8 om omstedelse er opfyldt.35 Selve omstadelsen af en virksom-

hedsoverdragelse medforer ikke, at aftalen mellem skyldner og erhverver ophaves.13¢

2.6.4. Faelles regler

En rekonstruktion kan pa begering af en fordringshaver ophaves af skifteretten i tilfeelde af skyld-
nerens svigagtige forhold med hensyn til rekonstruktionen, jf. § 14 e, stk. 1, nr. 1. Det samme geelder
i tilfeelde af skyldnerens egen, eller at denne er velvidende om andres, begunstigelse af nogen for-
dringshaver frem for de gvrige fordringshavere, jf. ogsé nr. 1, samt i tilfaelde af skyldnerens grove

tilsidesattelse af sine pligter ifolge rekonstruktionen, jf. nr. 2.

Svigagtige forhold defineres som skyldnerens afgivelse af urigtige eller falske oplysninger ifm. rekon-
struktionen.’3” Efter rekonstruktionens stadfastelse kan den ophaeves, safremt skyldner fx ikke op-
fylder sine forpligtelser, som vedtaget i rekonstruktionsforslaget. Skyldner skal dog tilsidesette sine
pligter groft, hvilket vil sige, at denne mere eller mindre aktivt skal traeffe beslutninger, der fuldsten-
dig peger imod at opfylde rekonstruktionsforslaget. Dette kan fx vare tilfeelde, hvor skyldner har et

umadeholdent forbrug eller har en letsindig forretningsforelse.1s8

Ophaves rekonstruktionen ud fra ovenstaende, bortfalder en tvangsakkord, jf. § 14 e, stk. 3, nr. 1, og
der bortfalder en stillet sikkerhed eller kaution, medmindre tredjemand kendte til forholdene efter

§ 14 e, stk. 1, nr. 1 eller har medvirket til forhold efter § 14 e, stk. 1, nr. 2, jf. § 14 e, stk. 3, nr. 2.

2.7. Rekonstruktionsbehandlingens ophgr

Ud over deiKL § 15, stk. 1, 1. led naevnte tilfzelde, bestemmer skifteretten, at rekonstruktionsbehand-
lingen ophgrer, hvis skyldneren ikke er insolvent, jf. § 15, stk. 1, nr. 1, eller skyldneren ikke samar-
bejder loyalt eller bringer fordringshavernes ret i fare, jf. nr. 2. Endvidere ophgrer rekonstruktions-
behandlingen, hvis skyldneren begaerer det, jf. § 15, stk. 1, nr. 3, eller hvis rekonstruktionsbehand-
lingen findes at veere udsigtsles, jf. nr. 4. I de i § 15, stk. 1, nr. 1, 2 0g 4 naevnte tilfeelde skal rekon-
struktegren straks give skifteretten meddelelse om disse, jf. § 15, stk. 2. Ved rekonstrukterens med-
delelse giver skifteretten skyldneren, rekonstrukteren, tillidsmanden og fordringshaverne mulighed
for at udtale sig, inden der treeffes afgorelse om rekonstruktionsbehandlingens opheor efter § 15, stk.

1, jf. § 15, stk. 2.

135 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 300.
136 Tbid. s. 306-307.

137 Tbid. s. 304.

138 KBET nr. 606 af 1971, s. 262.
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Som et grundleeggende princip opherer rekonstruktionsbehandlingen, hvis skyldneren er eller er
blevet solvent, jf. KL § 15, stk. 1, nr. 1 smh. FT 2009-10 L1909, s. 132. Selve provelsen af solvens foregar
som sedvanligvis efter KL § 17, stk. 2, hvor skyldneren er insolvent, hvis denne ikke kan opfylde sine
forpligtelser, efterhdnden som de forfalder, medmindre betalingsudygtigheden ma antages blot at
vaere forbigdende, samt § 18. Tiltreeder bade skyldneren, rekonstrukteren samt tillidsmanden, at
skyldneren ikke er insolvent, ma det laegges til grund, at skifteretten uden videre bestemmer, at re-

konstruktionsbehandlingen ophgrer, jf. § 15, stk. 1, nr. 1 smh. stk. 2.

Vurderes det, at skyldneren ikke samarbejder loyalt eller bringer fordringshavernes ret i fare, kan
skifteretten ligeledes bestemme, at rekonstruktionsbehandlingen ophgrer, jf. § 15, stk. 1, nr. 2. Det
er ikke pa forhand givet, at et darligt samarbejde mellem skyldner og rekonstrukter udelukkende
udggres af skyldneren, idet rekonstrukteren ogsa kan have en veasentlig negativ pavirkning pa sam-
arbejdet. I sidanne tilfeelde kan rekonstrukteren, som neevnt tidligere, afsaettes og en ny kan beskik-
kes af skifteretten, jf. § 11 g. I tilfeelde af skyldnerens illoyale samarbejde, eller hvis denne bringer
fordringshavernes ret i fare, kan skifteretten bestemme, at rekonstrukteren overtager ledelsen i virk-
somheden, jf. §§ 12 a eller 12 b, frem for at lade rekonstruktionsbehandlingen ophgre. Har rekon-
strukteren overtaget ledelsen i virksomheden, treffer denne afggrelse i skyldnerens forhold, jf. § 12,
stk. 5, og bestemmelsen efter § 15 finder ikke anvendelse, da skifteretten kan afsette rekonstrukteren

og beskikke en ny efter § 11 g.139

Pé skyldnerens begering skal rekonstruktionsbehandligen ophgre, jf. § 15, stk. 1, nr. 3, hvorefter
skyldnerens bo tages under konkursbehandling, jf. § 15, stk. 3. Har rekonstrukteren overtaget ledel-
sen i virksomheden efter §§ 12 a eller 12 b, kan denne ikke begaere ophar efter samme bestemmelse,
men kan erklere rekonstruktionsbehandlingen udsigtsles, jf. § 15, stk. 1, nr. 4, som ogsa medforer,
at skyldnerens bo efterfolgende tages under konkursbehandling, jf. § 15, stk. 3. En rekonstruktions-
behandling er udsigtsles, hvis det fx med rimelighed kan forventes, at fordringshaverne ikke vil ac-
ceptere det af rekonstrukteren udarbejdede rekonstruktionsforslag.14¢ I relation til hvis rekonstruk-
toren ikke finder at rekonstruktionsbehandlingen er udsigtslas, gores det i lovforslaget galdende, at
det vil “[...] kraeve meget staerke holdepunkter at traeffe bestemmelse om ophor af rekonstruktions-
behandlingen pa foranledning af en fordringshaver eller skyldneren.”4! Denne betragtning er yder-
mere gjort geeldende i FM 2012.142 (UPV.), hvor det gengives, at en rekonstruktionsbehandling ikke

blev bragt til opher, da “/...] bl.a. rekonstruktererne ikke ansa rekonstruktionsbehandlingen for ud-

139 Ibid. s. 311.
1490 KBET nr. 1512 af 20009, s. 409
141 LFF 2009-2010.1.199, S. 133.
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sigtslos.”. Er fordringshaverne eller skyldner derfor ikke enige med rekonstrukteren omkring rekon-
struktionsbehandlingens udsigter, mé skifteretten stille hgje krav til holdepunkterne for uenigheden,

forend rekonstruktionsbehandlingen bringes til opher efter § 15, stk. 1, nr. 4.

Ved rekonstruktionsbehandlingens opher ima. § 15, stk. 3 tages skyldnerens bo straks under kon-
kursbehandling. Har rekonstrukter og tillidsmanden ikke tidligere udsendt materiale som naevnt i §
13 b, fx ifm. udsendelse af rekonstruktionsforslaget, jf. § 13, sa skal disse ved overgangen til konkurs
sende en kort redeggrelse til skifteretten om de forhold, der er naevnt i § 13 b, stk. 1, nr. 3, litra c-e,

jf. § 15, stk. 4.

Ifm. rekonstruktionsbehandlingens opher bortfalder rekonstruktgrens eventuelle overtagelse af le-
delsen i virksomheden, jf. § 15 a. I tilfaelde af solvens eller stadfeestelse af et rekonstruktionsforslag,
der indeholder bestemmelse om tvangsakkord, bar rekonstrukteren ifm. opheret, sdfremt denne har
haft overtaget ledelsen, sikre sig, at selskabet kan fortseette og ikke lider af selskabsretlige mangler,
samt at registrere den tidligere ledelse pa ny, eller at registrere en hel ny ledelse som valgt pa en
generalforsamling.’42 Ender skyldnerens bo i konkursbehandling efter § 15, stk. 3 geelder dette ikke,
jf. § 29, hvor skyldneren ifm. konkursdekretet mister raderetten over sin formue med virkning for

boet.143

Slutteligt bekendtgor skifteretten rekonstruktionsbehandlingens opher i Statstidende efter KL § 15
b, medmindre skyldnerens bo tages under konkursbehandling, idet konkursen bekendtggres i Stats-

tidende efter § 109, stk. 1.

3. Konkurs

3.1. Indholdet af en konkursbehandling

Enhver konkursbehandling er forskellig, og det kan derfor vaere vanskeligt at udlede en standard for,
hvordan behandlingen af ethvert konkursbo precist finder sted. Nar det er sagt, sé er der nogle fun-
damentale forhold i en konkursproces, som finder sted ved ethvert konkursbo. Saledes vil dette afsnit

give indblik i de retlige krav for den fundamentale del af en konkursproces.

142 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 315.
143 Tbid.
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3.2. Konkursens forste skridt

3.2.1. Konkursbegaringen

Som folge af, at skyldneren erkleres konkurs efter KL § 17, stk. 2, skal der indgives en konkursbegze-
ring. Konkursbegaeringen kan indgives af enhver af selskabets fordringshavere sével som af skyldne-
ren selv. Ved skyldnerens egen konkursbegering skal denne vedlaegge en balanceopgerelse over ak-
tiver og passiver samt fordringshavere jf. KL § 22, stk. 1. Det folger af denne bestemmelses stk. 2, at
skifteretten indkalder skyldneren til mgde med henblik pa en eventuel afklaring af de gkonomiske
forhold. Séfremt skyldner ikke mader op til dette, anses denne konkursbegaering for bortfaldet, jf.

bestemmelsens stk. 3.

I en konkursbegering indgivet af en fordringshaver skal denne angive de omstaendigheder, hvorpa
begeringen stottes jf. KL § 23 stk. 1, 1. led. Sddanne omstendigheder kan omfatte fordringer som
penge eller andet.'44 Ved andet forstas fx, at omstedelseskrav kan danne grundlag for en konkursbe-
gering jf. U.2013.583 H.15 Ligeledes kraeves det, at den skal indeholde fordringens starrelse, for-
faldstidspunkt, meddelelse om eventuelt pantesikkerhed stillet af skyldner eller tredjemand, samt

hvad fordringshaveren statter ret pa i forhold til skyldnerens insolvens.46

For fremkaldelse af en konkurs pa baggrund af fordringen krzaves det blot, at fordringen bestar.47 I
forbindelse hermed er det dog pakraevet, at undtagelserne i KL § 20 ikke gor sig geeldende, jf. denne

bestemmelses ordlyd.

3.2.2. Det forste retsmoade samt afsigelse af konkursdekret

Naér skyldnerens egen konkursbegeering modtages hos skifteretten, indkalder skifteretten skyldneren
til mgde med henblik pa afklaring af dennes gkonomiske forhold, jf. KL § 22, stk. 2. Udebliver skyld-

neren herfra, anses dennes konkursbegaering for at vaere bortfaldet, jf. KL § 22, stk. 3.

Ved fordringshavers konkursbegaring forkyndes begeringen straks over for skyldner, og der sker
indkaldelse af denne samt fordringshaveren til et mode i skifteretten, jf. KL § 23, stk. 2. Mader for-

dringshaveren ikke selv op til dette made, anses konkursbegaeringen for at vare bortfaldet, jf. KL §

144 Orgaard, A. (2018), s. 38.

1451 U.2013.583 H begeaerede kurator for konkursboet A om, at B skulle erkleeres konkurs p& baggrund af et omstedelses-
krav. Hgjesteret fastslog i forbindelse hermed, at de forhold, at et konkursbo fremsatte konkursbegzringen, og at der var
tale om et omstedelseskrav, ikke i sig selv kunne medfere en afvisning af konkursbegeringen.

146 Som séledes antaget i faglitteraturen, se fx Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 20-21, samt Paulsen, J.
(2010), s. 227-228.

147 @rgaard, A. (2018), s. 38.
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23, stk. 4. Mader skyldneren til gengaeld ikke op uden lovligt forfald, kan dette resultere i, at skifte-
retten anvendes imod skyldneren, idet det kan anvendes som bevis for fordringshaverens anbrin-
gender, jf. § 23, stk. 5. Ved skyldnerens eller fordringshaverens lovlige forfald er der dog mulighed
for en kort udsattelse, jf. KL § 23 a.

Det kan ske, at skyldneren i forvejen er bekendt med konkursbegaringen. I sé fald kan forkyndelsen

undlades, jf. KL § 23, stk. 3. Bevisbyrden for, at dette er sket, ligger hos fordringshaveren.48

Ved retsmodet foretager skifteretten en provelse af konkursbetingelserne, som reguleret i KL § 17,
stk. 2 samt § 18.149 I forbindelse hermed bliver det klargjort, om skyldner har eventuelle indsigelser
mod fordringen. Det er dog vigtigt at pointere, at skifteretten kun traeffer afgorelse vedrgrende in-
solvensbetingelserne.’s° Ved fordringshaverens konkursbegzring er det denne fordringshaver, som
barer bevisbyrden for skyldnerens insolvens, jf. U.1985.914/1 H (UPV.), som fastslog, at keerendes
konkursbegeering ikke kunne tages til folge, idet indkaerede ikke kunne antages at vare insolvent ud

fra sagens omstaendigheder.

Safremt skifteretten ikke straks kan treeffe afggrelse vedrerende konkursdekret, er der mulighed for
at fratage skyldneren adgang til at rade over visse ejendele, safremt en fordringshaver anmoder skif-
teretten om dette, jf. KL § 26. Formalet med bestemmelsen er at undga, at skyldneren kan sikre sine

aktiver over for konkursboet og dets kreditorer.!s

Skifteretten afsiger konkursdekretet, sdfremt det konkluderes, at alle konkursbetingelserne er op-
fyldt.'s2 T praksis vil skifteretten i denne forbindelse vejlede skyldneren om betydningen, rettighe-
derne samt pligterne ifm. en konkurs.s3 Herunder vil skyldner blive informeret om, at skyldneren

har mistet rddigheden over sine aktiver m.v., jf. KL § 29.

148 Tindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 350.

149 Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 43.

150 Thid.

151 Lees mere herom i Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 360.
152 Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 44.

153 Ibid.
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3.2.3. Sikkerhedsstillelse ifm. konkursdekret
Ved afsigelse af konkursdekret skal der stilles sikkerhed for konkursboets behandling, jf. KL § 27,

stk. 1., farste led. Dette geelder uanset om konkursen begeres af skyldner eller fordringshaver.:54 Sik-
kerhedsstillelsen kan blive halveret, jf. KL § 27, stk. 1, andet led. Ydermere kan sarlige forhold tale
for, at der ikke skal ske sikkerhedsstillelse, jf. KL § 27, stk. 2 og 3.155

I tilfeelde af, at sikkerhedsstillelsen foretages af fordringshaver, medferer dette dog ikke, at denne
hafter for yderligere end den i forvejen stillede sikkerhed, jf. KL § 27, stk. 6.

3.3. Konkursbehandlingens pabegyndelse

3.3.1. Udpegningen af kurator

3.3.1.1. Fordringshavernes stemmeret

Nar konkursdekretet afsiges, udpeges en eller flere kuratorer, jf. KL § 107, stk. 1. Star skifteretten i
en situation, hvor der ved konkursdekretets afsigelse er flere habile, og velegnede kuratorer til opga-
ven, er det op til skifteretten at veelge.’s¢ I praksis vil valget blive taget med udgangspunkt i, hvem
der forventes at blive valgt efter en skiftesamling ima. KL § 108.157 Er det fx tilfeeldet, at en eller flere
kreditorer har en serlig en interesse i boet, vil det vare naturligt, at deres foretrukne kurator(er)

udpeges, jf. U.2013.633 V8.

3.3.1.2. Skiftesamling med henblik pa valg af kurator

Ifm. afsigelsen af konkursdekretet kan skifteretten indkalde til skiftesamling med henblik pa valg af
kurator og eventuelt kreditorudvalg, jf. KL § 108. En siddan indkaldelse sker, safremt kurator eller
fordringshaver gnsker dette, jf. KL § 108, stk. 2. Skifteretten kan dog ogsa af egen drift beslutte at
indkalde til skiftesamling til valg af bostyre.!59

154 @rgaard, A. (2018), s. 44.
155 Laes mere i Paulsen, J. (2010), s. 281, hvor undtagelserne hertil omtales narmere.
156 Lindencrone Petersen, Lars, & @Orgaard, Anders. (2016), s. 767.

157 Jf. FM 1999.131/4 (UPV.), hvori det af landsretten blev pdpeget, at en kurator, som ved konkursdekretets afsigelse ikke
blev valgt, burde veere blevet valgt, da det under madet métte fremsté som det mest sandsynlige valg.

158 1U.2013.633 V papegede landsretten, at valget mellem flere habile og egnede kuratorer stér skifteretten frit, men at det
vil veere mest naturligt at skifteretten udpeger den kurator, hvis det ma forventes, at denne ville blive valgt pa en skifte-
samling.

159 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 768.
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Alle fordringshavere har ret til at fremsatte begeering om indkaldelse til skiftesamling til valg af ku-
rator.° Det er dog kun de fordringshavere, som har en fordring, der er athaengig af bobehandlingens

dividende, som har stemmeret ifm. valg af kurator.:6

Ifolge KL § 113, stk. 1, nr. 1, kan fordringshaverne udpege en kurator ved skiftesamling, sdfremt
mindst en tredjedel af de stemmeberettigede fordringshavere er repraesenteret. Ikke stemmeberetti-
gede fordringshavere er dem, som besidder en fordring, der efter skifterettens skon helt eller absolut
ikke vil opna dekning, jf. KL § 120 stk. 1. Stemmeretten er yderligere indskranket til kun at omfatte
den del af fordringen, som ikke er deekket af pant eller anden sikkerhed, jf. KL § 120, stk. 2. Er der
tvivl om den enkelte fordringshavers stemmeret, er udgangspunktet, at denne besidder en stemme-

ret.162

Repraesentation kan ogsa ske ved fuldmagt samt skriftligt, jf. KL § 123, stk. 3, hvorfor disse ogsa skal

medregnes ved opgorelse ift. tredjedelskravet.

Er tredjedelskravet ikke opfyldt, kan kuratorvalget ikke foretages af skiftesamlingen, idet denne ikke
er beslutningsdygtig. I sddanne situationer falder valget tilbage pa skifterettens forhenvarende ud-

pegning ima. KL § 107, stk. 1.

Det er samtidig veerd at bemarke, at der udelukkende kan afholdes ét kuratorvalg, jf. FM
2002.99/1.193 I praksis bliver der sommetider aftholdt vejledende afstemning for kuratorvalg. 104 For-
malet herfor synes at bero p4, at skifteretten gnsker en indikation af resultatet ved en endelig afstem-
ning. I litteraturen samt retspraksis synes der dog at veere skepsis omkring, hvorvidt der er hjemmel

til en vejledende afstemning.165

Samtidig folger det af KL § 113, stk. 1, at der ogsad kraeves et absolut flertal ved udpegningen ifm.
skiftesamling. I tilfeelde af, at der ikke kan opnas et absolut flertal, ma den kurator, som er beskikket

efter § 107, fortsaette, jf. U.2002.1879 V.

En fordringshaver har ligeledes stemmeret, sdfremt en fordring er betinget, jf. KL § 121, 1. led.»6¢

Betingede fordringer har ligeledes krav pa dividende, nar den givne betingelse er opfyldt ima. KL §

160 Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 77-78.

161 Lindencrone Petersen, Lars, & Orgaard, Anders. (2016), s. 796, samt Paulsen, J. (2010), s. 841.
162 T indencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 811.

163 FM 2002.99/1.

164 Tbid.

165 Jf. Paulsen, J. (2010), s. 787 samt U.2002.1978 V.

166 Jf, Fuldmaegtigen 2011.284.V, hvori Lenmodtagernes Garantifonds fordring blev anset for vaerende betinget, og at denne
derfor blev tillagt stemmeret jf. KL § 121, 1. led.
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147, stk. 2. Betingelsens udformning skal dog tages i betragtning. Ved vurderingen af betingelsen
skal det vurderes, hvorvidt betingelsens indtraeden er si fjern, at fordringen er helt uden formue-

vaerdi.'o7 Er dette tilfeeldet, kan betingelsen tages helt ud af betragtning.68

Ifm. afstemningen er det fordringernes belab, som er afgerende, jf. KL § 113, stk. 1, sidste led smh §
119, stk. 1. I praksis mé dette betyde, at fordringens sterrelse i kroner har en direkte betydning for

stemmeretten ved afstemning ifm. valg af kurator.

Nar kurator er udpeget, har denne eller disse pligt til straks at tegne en seedvanlig kautionsforsikring
eller pa anden lignende made sikre boet mod tab, jf. KL § 111, stk. 1. Kurator skal samtidig sikre sig,

at dennes ansvarsforsikrings deekning er fyldestgorende, jf. KL § 111, stk. 2.

3.3.1.3. Etablering af kreditorudvalg

Der er mulighed for at oprette et kreditorudvalg. Dette kan ske allerede straks efter konkursdekretets
afsigelse, jf. KL § 107, stk. 2. For lov nr. 382 af 22. maj 1996% (herefter 1996-loven) var geldende
ret sdledes, at dette forst var muligt, hvis en tredjedel af de repraesenterede og stemmeberettigede
fordringshavere pakraevede dette pa en skiftesamling til valg af bostyre.7° Gaeldende ret vedrerende
denne bestemmelse er inspireret af norsk ret og har sin sterste betydning, nér det kommer til boer,
hvor der er en reel mulighed for at fortsette driften af skyldnerens virksomhed eller hvor en storre

del af boets aktiver skal realiseres inden et eventuelt valg af bostyre.'”

Formaélet med kreditorudvalget er at bista kurator med branchekyndig bistand.”2 Dog har det ogsa
en kontrollerende funktion, idet de har en (dog begranset) indsigt i kurators arbejde som folge af

underretningspligten ima. KL § 110, stk. 3.73

Safremt et kreditorudvalg ima. KL § 107, stk. 2 ikke etableres, kan dette ske senere ved den skifte-
samling, som folger af § 108, stk. 1. Fordringshaverne kan kraeve etablering af kreditorudvalg ved §
108-skiftesamlingen, safremt en tredjedel af de kendte, stemmeberettigede fordringshavere er re-
prasenteret, jf. KL § 115, stk. 1. Det er i den forbindelse vaerd at bemarke, at beregningen af dette

kan ske efter antal eller storrelse, jf. KL § 115, stk. 1.

167 Jf. KBET nr. 606 af 1971, kap. 18 om slutning og udlodning, s. 228.
168 Thid.

169 Tov nr. 382 af 22. maj 1996 om @&ndring af konkursloven og visse andre love (Rationalisering og modernisering af kon-
kursbehandlingen m.v.) med senere endringer.

170 Jf. KBET nr. 1273 af 1994, s. 54.
171 Thid.
172 Jf. KBET nr. 606 af 1971, s. 207.
173 Tbid.
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Af samme bestemmelse fremgar det, at der foreligger et krav om, at et kreditorudvalg hgjest kan
besta af tre medlemmer. Er fordringshaverne ikke enige om, hvem der skal veere medlem af kredi-
torudvalget, er det op til skifteretten at fastsatte en valgmade, hvorpa der sikres en alsidig reprae-
sentation af de stemmeberettigede fordringshavere, jf. KL § 115, stk. 2.774 Dog gaelder det, at sdfremt
mere end halvdelen!7s af de reprasenterede fordringshavere stemmer for samme person, er denne
valgt, jf. KL § 115, stk. 2, sidste led. Formalet hermed er at sikre fordringshavernes indflydelse og

medbestemmelse i kreditorudvalget siledes, at disse ogsa tilgodeses i denne sammenhaeng.76

Safremt der stemmes efter fordringernes antal, har hver fordringshaver kun én stemme, uanset hvor
mange fordringer denne besidder, jf. KL § 123, stk. 1, 1. led. Ligeledes gaelder det, at safremt der er
flere fordringshavere, som er berettiget til samme fordring, kan denne tilsammen kun give én
stemme, jf. KL § 123, stk. 2. Overdragelse af en fordring efter fristdagen kan ikke oge antallet af
stemmeberettigede fordringshavere, jf. KL § 123, stk. 1, 2. led.

Stemme kan afgives mundtligt eller skriftligt jf. KL § 123, stk. 3. Desuden kan reprasentation ske ved
fuldmagt.»77

Vealger skifteretten ikke at indkalde til skiftesamling til etablering af kreditorudvalg ima. KL § 108,
stk. 1, kan den efter KL § 107 valgte kurator eller en fordringshaver begzre indkaldelse til skiftesam-
ling til kreditorudvalg, jf. KL § 108, stk. 2.

En senere nedsattelse af kreditorudvalg er mulig. Skifteretten har mulighed for at indkalde til skif-
tesamling vedrgrende nedsettelse af kreditorudvalg pé ethvert tidspunkt i bobehandlingen, jf. KL §
116, stk. 1, 1. led.

Af bestemmelsens 2. led fremgar det ogsa, at skifteretten har pligt til at indkalde til skiftesamling,
safremt kurator eller en fordringshaver begaerer dette. Séledes har en enkelt fordringshaver mulig-
hed for at begere indkaldelse til skiftesamling vedrerende etablering af kreditorudvalg, men ved

selve skiftesamlingen geelder de i KL § 115 tidligere naevnte krav til nedsattelse og sterrelsen af kre-

174 Ligeledes omtalt i KBET nr. 606 af 1971, kap. 13 om bostyret, s. 208, hvori det papeges, at den af skifteretten fastsatte
afstemningsméde ber bero pa princippet om forholdsmaessig repreesentation, som fx kan indbefatte, at de tre kandidater,
der fér flest stemmer, er valgt.

175 Beregnet efter antal, jf. bestemmelsens ordlyd.
176 KBET nr. 606 af 1971, kap. 13 om bostyret, s. 208.
177 Jf. Paulsen, J. (2010), s. 833.
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ditorudvalget, samt § 119, stk. 2 om quorumkravet i forbindelse skiftesamlingens beslutningsdygtig-
hed. Safremt et af kriterierne i KL § 119, stk. 2 savel som § 115 ikke er opfyldt, kan kreditorudvalget

ikke nedsattes.

Det nedsatte kreditorudvalg kan fi vederlag for deres arbejde efter indstilling fra kurator, jf. KL §
2309, stk. 4. Selvom bestemmelsens ordlyd laegger op til, at der kan ske honorering efter indstilling
fra kurator, sa betragtes det som udgangspunktet, at disse har ret til et vederlag for deres arbejde.'78
Efter 1996-loven har kreditorudvalget faet en mere aktiv rolle, hvorfor dette udgangspunkt blev

fremlagt i kommissionsbetenkningen op til denne loveendring.79

3.3.1.4. Mulighed zndringer i kreditorudvalget

KL § 117 fastsaetter mulighederne for afsettelse og udtradelse af kreditorudvalget. Skiftesamlingen
kan nar som helst afsatte medlemmer af det af skiftesamlingen nedsatte kreditorudvalg, jf. KL § 117,
stk. 1. Ligeledes har skifteretten mulighed for at afsatte medlemmer af det efter KL § 107, stk. 2
nedsatte kreditorudvalg, jf. KL § 117, stk. 2. Det bemerkes i denne forbindelse, at der er mulighed
for at afsaette et enkelt medlem ad gangen, og at dette siledes ikke var muligt for 1996-lovens indfe-
relse uden at der skulle foretages et formelt genvalg af de gvrige medlemmer.'8°© Kompetencen til at

udfylde de efter afsattelsen ledige pladser tilkommer kun skiftesamlingen. 8

Ifm. aendringer i kreditorudvalget ima. KL § 117, stk. 2 og 3, skal kurator meddele fordringshaverne

om dette, hvorefter en fordringshaver kan begere nyt valg, jf. KL § 117, stk. 4.

3.3.1.5. Mulighed for afholdelse af yderligere skiftesamlinger

Skifteretten kan indkalde til skiftesamling, nar den finder det pakravet, jf. KL § 118, stk. 1, forste led.
Desuden skal der ske indkaldelse, hvis et medlem af kreditorudvalget eller kurator begaerer dette, jf.
KL § 118, stk. 1, sidste led. Skiftesamlinger kan séledes afholdes lgbende igennem bobehandlings-
processen, udover de i §§ 108, stk. 2, 113, stk. 3, 114, stk. 1 og 2, 14382 og 150, stk. 1:83 pakravede
tilfeelde. Det bemarkes, at der udelukkende kan traeffes bindende beslutninger ved skiftesamlin-
ger'84, og ikke ved mader i kurators regi, hvor en eller flere fordringshaver er blevet indkaldt til ori-

entering ima. KL § 125, stk. 6.

178 Jf. KBET nr. 1273 af 1994, s. 69.

179 Tbid.

180 Thid. s. 60.

181 Jf, KBET nr. 1273 af 1994, s. 60.

182 Se mere herom i afhandlingens del 2, afsnit 3.5.1.
183 Se mere herom i afhandlingens del 2, afsnit 3.5.3.
184 Jf, KBET nr. 1273 af 1994, s. 63.
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I faglitteraturen formodes det, at skifteretten sjaeldent vil indkalde til skiftesamling af egen drift.:85
Retspraksis pd omradet er dog begraenset, men det ma antages, at indkaldelse primeert vil ske pa
baggrund af kurator eller kreditorudvalgets begaering, da disse parter har en aktiv rolle i bobehand-
lingen. Det er dog ikke utaenkeligt, at skifteretten kan indkalde til skiftesamling, safremt en for-
dringshaver, som ikke er medlem af kreditorudvalget, begarer om dette!8¢, selvom det ud fra en ord-
lydsfortolkning af bestemmelsen ikke peger i retning af, at en sddan fordringshaver definitivt har ret
til dette.

Indkaldelsen til skiftesamlinger bekendtgeres i Statstidende, jf. KL § 118, stk. 2, 1. led. Skifteretten
star ogsa for det administrative ifm. indkaldelsen og afholdelse af skiftesamlingen, herunder varsel,

dagsorden, tid og sted, jf. KL § 118, stk. 2, 2. led, men ogsa ledelsen af madet.87

3.3.1.6. Habilitetsreglerne vedrorende kurator og kreditorudvalg

Som gaeldende for rekonstrukter foreligger der inhabilitet, sdfremt kurator eller et medlem af kredi-
torudvalget er en af skyldnerens neartstdende, er athengig af skyldneren, safremt der foreligger en
sarlig interesse i sagens udfald, eller safremt der matte vaere andre grunde til at betvivle dennes
upartiskhed, jf. KL § 238, stk. 1.188 Dette gor sig ogsa gaeldende, sdfremt en fordringshaver ved skif-
tesamling til valg af kurator udpeger en kurator, hvor dennes upartiskhed senere viser sig at vere

tvivlsom.189

Ifm. valg til kreditorudvalget er det op til skifteretten at sikre sig, at habilitetskravet er opfyldt?9°, og
ud fra § 238-bestemmelsens ordlyd ma det ogsa formodes, at det samme gor sig geldende for kura-
torvalget. Séledes kan det veare problematisk, at skyldnerens advokat, som denne igennem hele for-

retningsforlebet har anvendt, bliver indblandet i konkursbehandlingen, jf. U.2005.1417 @9t samt

185 Paulsen, J. (2010), s. 839.

186 Thid.

187 Tbid. s. 841.

188 Af relevant retspraksis kan navnes U.1982.847 H (kuratorvalg forkastet med henvisning til KL § 238 (daverende § 197),
da kuratoren var advokat for 28 bogforlag) og modsatningsvist U.1985.989 @ (kuratorvalg ikke forkastet (trods protester
ved selve valget), idet mulighed for omstedelsessager mod den kreditor, der har udpeget kurator, ikke i sig selv kan danne
grundlag for en forkastelse af kuratorvalget).

189 U.1984.261 V (kuratorvalg forkastet grundet tvivl om upartiskhed, idet kurator afviser omstedelsesmuligheder ifm. for-
dringer, der vedrerer den kreditor, som har foreslog valget af den pagaeldende kurator). Dog folger det af U.1985.989 @, at
forkastelse af kuratorvalg ikke udelukkende kan bero pa den omstendighed, at der muligvis anlaegges en omstedelsessag.
190 Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 81.

1911 U.2005.1417 @ blev en medhjelper erklaeret inhabil af landsretten, da denne havde varet advokat for skyldneren ifm.
en civil erstatningssag og endvidere havde hjulpet skyldner med at udferdige ansegning om gaeldssanering. Afgarelsen
@ndres af landsretten med henvisning til en samlet vurdering af sagens omstaendigheder.
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U.2014.1617 @92, der begge omhandlede et eventuelt valg til medhjzlper i konkursbehandlingen,
hvilket blev afvist ima. habilitetskravet i KL § 238.

3.3.2. Kurators indledende pligter

3.3.2.1. Sikring af aktiverne

Efter konkursdekretet er afsagt, vil bobehandlingen blive forberedt af kurator. Kurators pligter frem-

gar af KL § 110, som ogsa omtales “kuratorfuldmagten”.»93
Ima. denne bestemmelse har kurator en raekke indledende pligter, som skal varetages.

En af kurators forste opgaver er at sikre boets aktiver, hvilket oftest sker ved, at kurator tager ud til
skyldnerens forretningsadresse for at anskaffe relevante dokumenter, regnskabsmateriale, adgangs-
koder m.v.194 Herunder skal de let realisable aktiver inddrages, samtidig med, at der skal dannes et

overblik over de gvrige aktiver med henblik p4, at veerdireducerende handlinger begranses.95

3.3.2.2. Den indledende Informationspligt til kreditorer

Kurator skal orientere kreditorerne efter konkurslovens kap. 15. Bestemmelserne herom er blevet
indfert henblik pa at give fordringshaverne bedre indsigt i bobehandling og i samme omgang vare-
tage deres interesser med henblik pa at skabe et storre incitament til at fremkomme med oplysnin-

ger, der kan vaere betydningsfulde for bobehandlingen.19¢

Naér skifteretten har afsagt konkursdekret, skal kurator i en skrivelse straks meddele bade nuvaerende
samt senere bekendte fordringshavere, virksomheds- og fordringspanthavere om dette, jf. KL § 124,
stk. 1. Denne skrivelse skal oplyse, hvorvidt skifteretten indkalder til skiftesamling med henblik pa
valg af kurator og eventuelt kreditorudvalg'7, samt de i KL § 128 navnte oplysninger vedr. anmel-

delse af fordringer eller andet krav mod skyldneren.98

1921 U.2014.1617 @ kunne en advokat ikke handle som skifterettens medhjelper ifolge landsretten, fordi denne havde vearet
advokat for skyldner og bistdet denne ifm. forsgg pa frivillig ordning med kreditorerne og efterfolgende geeldssanering-
sansggning.

193 Se fx Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 53, Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 774,
m.fl.

194 Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 54.

195 Laes mere herom i Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 54-55 og Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard,
Anders. (2016), s. 778.

196 Jf. KBET nr. 1273 af 1994, s. 60.
197 Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 84.
198 Tindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 817.

47



Rekonstrukters og kurators vederlag
Kandidatafthandling — Cand.merc.(jur.)

Kurator skal sende en statusoversigt over boets aktiver og passiver, jf. KL § 125, stk. 1. Denne oversigt
behgver ikke vare en endelig version, da der kan forekomme uorden i bogholderiet, men det skal

dog fremsta overskueligt af hensyn til kreditorerne.99

Skifteretten skal orienteres om den information, der er naevnt i KL § 125, stk. 1-2 samt stk. 4. Yder-
mere skal skifteretten orienteres om den information, der er naevnt i § 124 samt § 125, stk. 5, jf. KL §
126, stk. 1. Skifteretten kan desuden agere som en mere aktiv tilsynsmyndighed ima. KL § 126, stk.
2, hvori det fastslas, at skifteretten til enhver tid har mulighed for at tilse og afkraeve yderligere op-

lysninger om boets forhold med videre.

Viser det sig, at kurator eller skiftesamlingen handler til skade for boet eller kreenker panthaveres,
skyldnerens eller andres rettigheder, har skifteretten mulighed for at gi ind og tilsidesette beslut-

ninger og i gvrigt foretage nedvendige foranstaltninger, jf. KL § 127.
3.4. Kurators behandling af konkursboet

3.4.1. Boets fordringer

3.4.1.1. Fordringspreovelsen

Formalet med fordringsanmeldelsen er at indkalde de fordringshavere, som menes at have et hjemlet

krav mod skyldneren. Dette sker for at sikre, at de rette kreditorer kan fa andel i skyldnerens aktiver.

KL § 128, der henviser til den tidligere omtalte § 109, fastslar skifterettens pligt til at bekendtgere

opfordringen til fordringsprevelse mod skyldneren inden 4 uger.

Et krav, der anmeldes senere end fristen ima. § 128, tages op til provelse pa et senere made, jf. KL §
134, stk. 1. Fristen i § 128 har siledes ikke den helt store betydning grundet § 134, stk. 1. Omvendt
kan skifteretten dog fastseette en endelig frist2cc for anmeldelse af fordringer ima. KL § 134, stk. 2.
Formaélet hermed er at forhindre, at kurator skal genoptage det allerede faerdiggjorte arbejde i sidste

gjeblik, fordi en fordringshaver anmelder det sent i bobehandlingen.20:

Kurator har til opgave at registrere og kvittere for anmeldelsen af fordringer og andre krav, jf. KL §
129, stk. 1.202 En fordringshavers konkursbegering betragtes som en anmeldelse af den pagaldende

fordring, jf. § 129, stk. 2. De registrerede anmeldelser skal samles i en fortegnelse som anferti § 130,

199 Tbid. s. 819.

200 En sddan endelig frist bliver ligeledes omtalt som “stopannnonce” i faglitteraturen, se fx Paulsen, J. (2010), s. 888.
201 Jf, KBET nr. 1484 af 2006, s. 103.

202 [aes mere herom i Paulsen, J. (2010), s. 876.
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stk. 1-3. Selve kurators provelse af de anmeldte fordringer er hjemlet i § 131, der suppleres af §§ 132-

134.

Indstillingen til fordringspravelsen skal ligge til eftersyn péa kurators kontor 2 uger for det mode,
hvor fordringsprevelsen finder sted, jf. KL § 131, stk. 2. Dog fremgér det ligeledes af denne bestem-
melse, at indstillingen skal veere tilgaengelig pa skifterettens kontor. Ved dette eftersyn har skyldner
samt kreditorer mulighed for at gennemga de anmeldte krav med henblik p4, om disse agter at gore

indsigelse mod disse til madet.203

Den anmeldte fordring, som er indstillet af kurator, antages at veere anerkendt, safremt der ikke
gores indsigelser herimod, jf. KL § 132, stk. 1. Retsvirkningen af en anerkendt fordring er, at mulig-

hederne for indsigelser frafalder.204

Skifteretten bliver dog indblandet i fordringsprovelsen, safremt der sker indsigelser mod kurators
indstilling. Saledes har den pagaldende, der fremlegger indsigelser herimod, mulighed for at an-
laegge sag ved skifteretten inden 4 uger efter det pagaeldende meade, jf. § 133, stk. 1. Fordringshaver
savel som skyldner kan gare indsigelser mod kurators indstilling.205 4-ugersfristen kan fraviges, sa-

fremt dette aftales mellem parterne.20¢

3.4.1.2. Massekrav

Massekrav skal betales snarest muligt, jf. KL § 145, stk. 1. Herved forstas betaling til massekravets
forfaldstid.2e” Massekrav er defineret i KL § 92, nr. 1-3. Falles for dem alle er, at det vedrerer krav,
som har en direkte relation til konkursbehandlingen. Ansvaret pahviler kurator.208 Kurator har an-
svaret for, at massekravene deekkes ilige forhold, jf. ordlyden i KL § 93. Kurator ber undlade at betale
massekravene, hvis der er begrundet mistanke for, at der ikke vil veere tilstraekkelige likvider til deek-
ning af samtlige massekrav.2°9 Som folge heraf kan det blive nadvendigt for kurator at sege boet

afsluttet efter KL § 143. Kurators yderligere forpligtelser vil blive gennemgaet i det folgende afsnit.

203 Kreditorer savel som skyldner har adgang til eftersyn savel som deltagelse i mgdet, jf. 1872-lovens § 88, 1. pkt.
204 Jf. KBET nr. 606 af 1971, kap. 18 om slutning og udlodning, s. 220.

205 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 844.

206 Thid.

207 rgaard, A. (2018), s. 178.

208 Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 135.

209 Thid.
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3.4.2. Kuratorfuldmagten

3.4.2.1. Handtering og realisering af boets aktiver

Kuratorfuldmagten i § 110 danner de overordnede rammer for kurators funktion ifm. bobehandlin-
gen. En af de primeere opgaver for kurator er at realisere konkursboets aktiver séledes, at boets veerdi
maksimeres og kreditorernes interesser dermed varetages pa bedst mulig vis, omend kurator dog
skal varetage boets interesser, jf. ordlyden i § 110, stk. 1., 1. led. Dette gaelder kun aktiver, som indgar
i konkursmassen, og som i medfer heraf ejes af skyldner, jf. KL § 32. Det er dog op til kurator, hvor-
vidt sdidanne aktiver skal realiseres eller ej. Dette sker typisk ved tvangsauktion.2:° Foretager kurator
ikke tvangsauktion og foreligger der pantsatte aktiver, kan disse panthavere kreeve, at boet uden
ugrundet ophold gennemforer tvangsauktion, jf. KL § 86. Dette gelder for sa vidt underpant2'!, men
ikke handpant, idet sdidanne panthavere opnar en separatiststilling, og derved ikke bergres af pant-
satters konkurs, jf. KL § 91, stk. 1. De yderligere forpligtelser og rettigheder for panthavere fremgar
af konkurslovens kap. 9 og vil ikke blive behandlet yderligere i denne afhandling.

3.4.2.2. Verserende sager

Kurator skal undersgge, om der foreligger verserende sager mod skyldneren for konkursdekretets
afsigelse.22 Heri skal kurator ngje analysere de mulige konsekvenser ved disses afgarelse. Det folger
af KL § 141, stk. 1, at konkursboet indtraeder i skyldners sted ved retssager, som er anlagt for kon-
kursdekretets afsigelse. Konkursboet indtraeder dog kun, safremt sagseger oplyser boet om dette, jf.
KL § 141, stk. 2.

3.4.2.3. Ledelsesansvar og forsikring

Kurator skal vurdere, om der kan paberabes et ledelsesansvar for det konkursramte selskabs ledelse.
Ledelsesansvaret beror pa en culpanorm efter dansk rets almindelige erstatningsregler. I denne for-
bindelse vil fordringshaverne have en interesse i at vide, om ledelsen indsa eller burde have indset,
at driften burde have vaeret ophort pa et tidligere tidspunkt, og om fordringshaverne derved har givet

kredit til et foretagende, som burde vere ophert tidligere.2:3

210 Thid. s. 108.
211 Thid.
212 Thid. s. 124.

213 Laes mere herom i Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 132-134 samt Friis Hansen, Sgren, & Krenchel, Jens
Valdemar. (2014), s. 664-690, m.fl.
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KL § 110, stk. 1 fastslar, at kurator blandt andet skal sikre boets aktiver. Som folge heraf bgr kurator

gennemga konkursboets forsikringer og sikre, at boets aktiver er forsikret pa tilstraekkelig vis.24

3.4.2.4. Underretning til kreditorudvalget

Som en del af kurators pligter skal denne underrette et eventuelt kreditorudvalg om alle vigtige di-
spositioner, herunder ogsa patankte serligt veesentlige dispositioner, medmindre dette ikke kan ud-
saettes uden skade for boet, jf. § 110, stk. 3. Dette er dog ikke ensbetydende med, at der skal indhentes
samtykke fra kreditorudvalget ifm. dispositionerne.2’5 Kreditorudvalgets tilsagn til kurator er blot
vejledende og ikke bindende, idet bindende beslutninger skal ske ved skiftesamlinger, som angivet
tidligere. Det er dog vaerd at bemaerke, at kreditorudvalget har mulighed for at kraeve oplysninger om
boets forhold ima. KL § 125, stk. 7.

Det er uafklaret, hvad der preecist skal forstas ved “searlig vaesentlige dispositioner”.2:6 Det er tidligere
blevet papeget, at vigtigere dispositioner i anden sammenhaeng refererer bl.a. til salg af fast ejendom
eller veerdifulde maskiner.2!7 Det kan derfor udledes, at "saerlig vaesentlige dispositioner” som mini-

mum udger fernavnte og lignende.

3.4.3. Kreditorinformation under bobehandlingen

Foruden meddelelsen og oversigten til fordringshaverne ima. KL §§ 124 og 125, stk. 1. som angivet
ovenfor, s foreligger der yderligere informationspligter, som kreditorer har krav pa at blive orien-

teret om.

Det folger af KL § 125, stk. 2, at der senest 4 maneder efter konkursdekretets afsigelse skal udarbejdes
en statusoversigt, redegorelse over boet og opgaverne i forbindelse hermed.2!8 Dette skal sendes til

fordringshavere savel som skifteretten, jf. samme bestemmelse.

Kurator skal foretage en regelmaessig orientering hvert halve ar i form af en redeggrelse til skifteret-

ten og de fordringshavere, som forventes at opna dividende, jf. bestemmelsens stk. 4.

214 Laes mere herom i Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 107-108.
215 Jf, KBET nr. 606 af 1971, s. 207 samt KBET nr. 1273 af 1994, s. 57.

216 T indencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 784.

217 KBET nr. 606 af 1971, s. 67.

218 Heriblandt stillingtagen til eventuel sag om konkurskarantene jf. stk. 3.
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3.5. Konkursboets afslutning

3.5.1. Afsluttende skiftesamling

Konkursboets afslutning kan ske pa flere mader. Safremt der ikke er tilstraekkelig sikkerhedsstillelse
efter KL § 27 eller midler i boet, kan behandling afsluttes herefter pa en afsluttende skiftesamling, jf.
KL § 143.

Er dette ikke tilfeeldet, afsluttes boet pa ordinzr vis, nar bobehandlingen er fuldfert. Bobehandlingen
fuldendes ved en afsluttende skiftesamling, hvor boregnskabet gennemgas. Pa denne skiftesamling
har skyldner savel som fordringshaverne mulighed for at udtale sig om udkastet, jf. KL § 151, stk. 1.
I kraft af skifterettens tilsynsrolle, jf. § 126, stk. 2, skal denne ogsa gennemga regnskabet i fornadent
omfang.2’9 Ydermere skal skifteretten gennemga og stadfaeste udkastet, medmindre dette indeholder
fejl eller giver anledning til justeringer, som kurator herefter skal soge afklaret. Nar disse er klarlagt,

kan stadfaestelsen ske.220

3.5.2. Boregnskabet

3.5.2.1. Udkast til afsluttende boregnskab

Indkaldelsen til den afsluttende skiftesamling, hvor regnskabet gennemgas og stadfaestes, meddeles
i Statstidende med mindst 2 ugers varsel inden afholdelsen af denne, hvor udkast til regnskab og

udlodning fremleegges til eftersyn pé skifterettens kontor, jf. KL § 150, stk. 1, 1. pkt.

Forinden den afsluttende skiftesamling skal kurator dog udarbejde et udkast til boregnskab og ud-
lodning, jf. KL § 148, stk. 1. Herunder skal der ligeledes udarbejdes udkast til udlodning, som dog
kan vente, indtil selve regnskabet er stadfaestet. Kurator har det overordnede ansvar for denne op-

gave, men denne kan dog varetages af boets revisor.22

I tilknytning til regnskabet vedlaegges en redegorelse af bobehandlingen, herunder tro og love erklee-
ring fra kurator og skyldner, jf. bestemmelsens stk. 2. Denne skal bl.a. danne grundlag for kurators

honorarfastsattelse ima. KL § 239, som vil blive behandlet senere.

219 Thid. s. 881.
220 Thid.
221 Thid. s. 877.

52



Rekonstrukters og kurators vederlag
Kandidatafthandling — Cand.merc.(jur.)

3.5.2.2. Reassumption samt henskyde eventuelt udlodning

Det endelige regnskab eller udlodning kan udskydes efter indstilling fra kurator, jf. KL § 149. Ind-
stillingen behandles og godkendes af skifteretten.222 En sddan indstilling kan veere relevant i tilfeelde,
hvor der fx er omtvistede eller betingede krav, der kan medfere en efterudlodning til fordringsha-
verne. Denne bestemmelse bidrager saledes til, at boets afslutning kan afsluttes hurtigere, og at af-

slutningen af boet ikke afventer en mulig indteegt ifm. verserende sager og lignende.223

3.5.2.3. Skifterettens gennemgang og kontrol

Skifteretten gennemgar boregnskabet, nér dette er udarbejdet ima. KL § 148, jf. KL § 126, stk. 3. Ifm.
1996-loven blev bestemmelsens ordlyd preciseret, idet ordet “revidere” indgik i bestemmelsen.
Dette ordvalg medforte dog, at skifteretten i princippet skulle patage sig en revisionsopgave i hen-
hold til arsregnskabslovens bestemmelser.224 Af denne arsag blev ordvalget e&ndret til “gennem-
gar”.225 P4 baggrund af denne @ndring skal skifteretten kontrollere, om kurator har behandlet boet

forsvarligt, herunder bl.a. om kurator har handlet til skade for kreditorerne.226

3.5.2.4. Regnskabets stadfastelse

Nar udkastet til regnskab og udlodning er stadfeestet, kan der udbetales dividende, jf. KL § 152. Som
det fremgar af bestemmelsens ordlyd, forudsatter dette dog, at der ikke er sket anke. Regnskabets

stadfaestelse kan ankes til landsretten, jf. KL § 248, stk. 1.

3.5.3. Udlodning og kurators afslutning

Efter ankefristens udlgb betragtes dividenden som forfalden, hvorfor udbetaling skal ske, som angi-
vet ovenfor. Udbetaling skal ske som anvist i det stadfaestede boregnskab, hvori konkursordenen, jf.
konkurslovens kap. 10, indgér og sikrer en lige fordeling mellem konkursboets kreditorer. I tilfaelde
af, at der tilgar konkursboet midler, som ikke fremgéar af det stadfeestede regnskab, skal disse fordeles

og udbetales i overensstemmelse med den tidligere udlodning, jf. KL § 154, stk. 1.

Af KL § 156 fremgar det, at en fordringshaver beholder sin ret mod skyldneren, safremt der ikke sker

fuld deekning gennem udlodning. Bestemmelsen er relevant i de situationer, hvor skyldner hefter

222 Paulsen, J. (2010), s. 923.

223 Jf. KBET nr. 606 af 1971 s. 230. Lees i gvrigt mere herom i Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 188-189.
224 Jf, KBET nr. 1273 af 1994, s. 63.

225 Jf. 1996-lovens § 1, nr. 11.

226 Jf, KBET nr. 1273 af 1994, s. 63-64.

53



Rekonstrukters og kurators vederlag
Kandidatafthandling — Cand.merc.(jur.)

personligt for den konkursramte virksomhed, og har sdledes ingen starre praktisk betydning ved et

kapitalselskab med begranset heftelse, idet disse opleses efter konkursbehandlingens afslutning.227

Ved boets afslutning indrykker skifteretten en bekendtgerelse i Statstidende om boets afslutning,
safremt dette ikke allerede er sket efter KL § 150, stk. 1, jf. KL § 155, stk. 1. Erhvervsstyrelsen skal
ogsa orienteres jf. § 155, stk. 2. Denne bekendtgorelse skal forst ske, nar ankefristen er udlgbet og

anke ikke er sket, og nar bobehandlingen kan betragtes som endelig.228

Pa baggrund af konkursbehandlingen skal kurator honoreres. Honorarets storrelse og fastseettelses-

grundlag har dog andret sig veesentligt gennem tiden.

4. KL § 239: Fastsaettelsen af bobestyrerens vederlag

4.1. 1872-loven samt efterfolgende zendringer

Kurators vederlag var tidligere reguleret i 1872-lovens § 69 (nu KL § 239), hvori bestemmelsen havde

folgende ordlyd:

“Savel den midlertidige bestyrer som kurator har krav pa et passende honorar for deres arbejdet
sdvel som pa godtgerelse af hafte udlaeg i anledning af boets bestyrelse. I tilfeelde af uenighed til-
kommer det skifteretten at bestemme honoraret og bedomme udlaeggenes nedvendighed og stor-

relse m.m.”229

Bestemmelsen vedrarte udelukkende kurator og den midlertidige bestyrers vederlag og afskarer i
dens ordlyd séledes skifterettens medhjalper og andre akterer, som den geldende version af be-

stemmelsen nu ogsa tilsigter.

Advokatforeningen havde udgivet vejledende salartakster for konkursbehandling, hvori det blev fo-
reskrevet, at “flydende arbejder beregnes en grundtakst pa 400 kr. med tillaeg af 10-15% af boets
aktivmasse”.23° Beregningen pa baggrund af boets aktivmasse var en tilgang, som blev anvendt i
praksis i mange ar. Begrundelsen for at anvende aktivmassen som afgerende parameter for vederla-
gets fastsattelse i de insolvente boer var at skabe incitament for kurator til at gere et godt stykke

arbejde ifm. realiseringen og inddrivelsen af det enkelte bos vaerdier.23!

227 Paulsen, J. (2010), s. 934.

228 Jf, KBET nr. 606 af 1971, s. 232.
229 Lov nr. 51 af 25. marts 1872.

230 H. Pedersen, Axel. (1958), s. 179.
231 KBET nr. 1086 af 1986, s. 51.
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11975 udarbejdede Advokatsamfundet vejledende landssalaertakster, som blev anmeldt til Monopol-
tilsynet (nuvaerende Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen), som ligeledes blev inddraget i skifteret-
tens praksis i en arraekke.232 Landssalartaksterne byggede pa samme tilgang som de oprindelige fra
Advokatforeningen, idet aktivmassen i kroner ogsa var beregningsgrundlaget for vederlagets stor-
relse. Dog var aktivmassen kategoriseret i forskellige storrelser, hvorved den procentvis var degres-

sivt faldende, jo sterre aktivmassen var.

I Kommissionsbetaenkningen til 1987-reformen233 (herefter ogsa 1987-loven) blev denne beregnings-
metode diskuteret og kritiseret, idet forudsatningerne for denne ikke ngdvendigvis er opfyldt.234
Seerligt blev det papeget, at forudsaetningen om det proportionale forhold mellem storrelsen af boets
aktiver, der medfarer, at jo storre aktivmasse, jo sterre arbejdsbyrde og ansvar, ikke ngdvendigvis er
en forudsaetning, der er set i praksis.2s5 Fx kan et konkursbo besta af en stor aktivmasse, men hvor

denne udger likvide midler. Herved vil forudsatningen fremsta usikker.

Trods kritik af den aktivbaserede tilgang til vederlagets storrelse, blev det dog papeget, at mengden
af tvister om vederlagets storrelse var yderst begraenset. 1986-udvalget23¢ begrundede dette med ek-
sistensen af de vejledende takster og med, at disse udgjorde et vigtigt element for dels at undga en
mere bebyrdende administration hos skifteretten og for dels at sikre en ensartethed i fastsattelses-

proceduren.237

1987-udvalget diskuterede, hvorvidt vederlagsfastsattelsen helt eller delvist bgr inddrage det med-
gdede tidsforbrug.2s8 Dette blev steerkt kritiseret med begrundelsen om, at vederlagsfastsattelsen
ikke bgr tage udgangspunkt i den faktisk anvendte tid, men i stedet ber tage udgangspunkt i den tid,
som der efter skifterettens opfattelse med rimelighed ber anvendes. Arsagen hertil bygger pa opfat-
telsen af, at den ineffektive kurator ikke skal honoreres hgjere end den effektive. Udvalget konklu-
derede dog, at konkursboernes individuelle karakter gor det vanskeligt for skifteretten at fastsaette
vederlaget ud fra et tidsforbrug.239 En sddan beregningsmodel kraever et fuldsteendigt kendskab til
arbejdets udfersel, hvilket skifteretten nappe besidder.24° I retspraksis er det set, at skifteretten al-

ligevel mener at besidde et tilstraekkeligt kendskab til at bedemme, hvor meget tid der ber anvendes.

232 Taksterne blev hyppigt omtalt og ligeledes gengivet i KBET nr. 1086 af 1986, s. 17-18.

233 Lov nr. 384 af 10. juni 1987 om andring af konkursloven, lov om aktieselskaber og lov om anpartsselskaber (Kurator-
salaerer m.v.) med senere @&ndringer.

234 KBET nr. 1086 af 1986, s. 51-52.

235 Tbid.

236 Det af Justitsministeriet den 30. april 1986 nedsatte udvalg.
237 KBET nr. 1086 af 1986, s. 47-48.

238 Tbid. s. 49-51.

239 Ibid. s. 50.

240 Tbid, s. 51.
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Saledes var det fx tilfaeldet i U.1991.767 V. I denne dom havde en midlertidig bestyrer i et mindre
konkursbo indstillet et saleer svarende til 17 timers arbejde. Skifteretten nedsatte dette med henvis-

ning til, at:

“[...] der er anvendt for megen tid pa det pagaeldende bo, hvis behandling ikke burde udstrakkes

over 10 timer. 241

Ved samme anledning valgte skifteretten at tage udgangspunkt i en timetakst pa 700 kr., som dog
blev sat op af Vestre Landsret til den af den midlertidige bestyrers indstillede timetakst. Landsretten
tilsluttede sig dog skifterettens udtalelse vedrerende tidsforbruget.

Denne dom viser dels, at domstolene ikke har veret tilbageholdende med at udfordre saleerindstil-
lingen i forhold til det tidsforbrug, som det mé forventes ved sddanne konkursboer, og dels at skifte-
retten ikke holder sig tilbage, nar det drejer sig om at udfordre den indstillede timetakst samt time-

forbruget.

Argumenterne vedrgrende denne asymmetriske information og tidsforbruget som grundlag for ve-
derlagets fastsettelse blev dog taget op til genovervejelse ved lov nr. 396 af 30. april 2007242 (herefter
2007-loven). Forud for denne loveendring peger Justitsministeriet pa, at skifteretten i praksis har

faet en indskraenket mulighed for at vurdere rimeligheden i kurators vederlag.243

Ved samme lejlighed peger Justitsministeriet pa, om der ber genindferes vejledende takster. Kon-
kursradet afviser dog dette, idet der henvises til i stedet, at “/...] praecisere kurators forpligtelser til

at udfore en hensigtsmaessig og effektiv bobehandling”.244

Pr. 1. juli 2007 blev vurderingsgrundlaget i bestemmelsens ordlyd @ndret.245 Ordlyden i § 239, stk. 1
blev ved 2007-loven skaerpet, idet der nu stilles mere specifikke krav til kurators indstilling. Indstil-
lingen skal siledes indeholde oplysninger om tidsforbrug per opgave, som kurator har varetaget,
samt om hvilke perioder disse opgaver er udfert.24¢ Samtidig med skaerpelsen er der ligeledes tilfajet

stk. 2 til bestemmelsen, hvori de hidtidige krav i stk. 1 til vurderingen af vederlagsfastsattelsen er

241 Jf, Sgnderborg skifterets kendelse 3. april 1991 som gengivet i U.1991.767 V.
242 Lov nr. 396 af 30. april 2007 om @ndring af konkursloven (Hurtigere behandling af konkursboer).

243 Jf. brev af 16. februar 2006 fra Justitsministeriet til Konkursradet afsnit 3, som gengivet i KBET nr. 1484 af 2006, s. 8-
10.

244 KBET nr. 1484 af 2006, s. 16.
245 Se 2007-lovens § 1, nr. 15.
246 KBET nr. 1484 af 2006, s. 72.
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indsat og konkretiseret.247 Ifglge kommissionsbetaenkningen til 2007-loven begrundes denne &n-
dring med, at skifteretten skal have et mere precist informationsgrundlag i forhold til kurators ind-
stilling af vederlaget, herunder i hvilket omfang kurator har fremmet behandlingen af konkursboet
og dets intensitet.248 Overvejelserne fra 1987 vedrerende skifterettens kendskab til arbejdets udfersel

bliver saledes revurderet og taget til efterretning i den nye formulering af bestemmelsen.

I kommissionsbetenkningen til 2007-loven blev diskussionen vedrgrende sammenhangen mellem
konkursboets aktivmasse og arbejdets omfang genoptaget. Til statte for Konkursradets overvejelser
foretog de derfor en mindre stikproveundersogelse bestdende af 60 nyligt afsluttede konkursboer.249
P& baggrund af undersogelsens udfald var Konkursradet afvisende over for, at der i praksis er en

sammenhang mellem disse to parametre.25°

4.2. Udviklingen i skifterettens indflydelse

§ 60-bestemmelsens ordlyd i 1872-loven konstaterede, at skifterettens opgave vedrerende vederlags-
fastseettelsen var afgraenset til kun at omfatte situationer, hvor der opstod uenighed om dennes stor-
relse. Ud fra ordlyden kan det udledes, at skifteretten kun havde mulighed for at fastsette vederla-
gets storrelse i tilfzelde af, at der blev gjort indsigelser mod det ellers fremlagte vederlag. I bemaerk-

ningerne til lovforslaget forud for 1872-loven blev folgende dog pointeret:

“Det er en selvfolge, at sdvel kurator som den midlertidige bestyrer har krav pa honorar for deres

arbejde. Honorarets storrelse har forslaget overladt Skifteretten at fastsaette.”25!

Denne bemerkning har siledes en indskrenkende virkning i forhold til bestemmelsens ordlyd.
Trods bestemmelsens ordlyd var hensigten med lovaendringen, at skifteretten skal fastsatte honora-
rets storrelse. P4 den baggrund ma det kunne udledes, at dagaeldende ret var, at kurators vederlag
blev fastsat af skifteretten ved uenighed, som derfor havde det sidste ord i tilfeelde af uenighed om

vederlagets storrelse.

Senere blev denne tilgang dog veaesentligt &ndret senere. Af 1977-lovens § 198 fremgik det, at skifte-
retten fastszetter vederlaget. Herved indtog skifteretten en aktiv rolle, hvori der kraves en konkret

afvejning i hvert tilfeelde, uanset om der rejses indsigelser mod vederlagets storrelse eller ;.

247 Se 2007-lovens § 1, nr. 15.

248 KBET nr. 1484 af 2006, s. 72.

249 Tbid. s. 75.

250 Ibid. s. 85.

251 Forslag til lov om konkurs samt om nogle Forandringer i de gjeeldende bestemmelser om Pant, Tinglysning, og Ekseku-
tion, s. 1869.
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Ved 1996-loven overgik skifterettens rolle til en mere passiv rolle, hvorved skifteretten begranses til
at veere et klageorgan.252 Dermed blev skifterettens indflydelse pa vederlagets fastseettelse kun be-
graenset til de tilfeelde, hvorved der indgives indsigelse mod vederlagets storrelse. Ved denne lovan-
dring var der sarligt fokus pa at give kurator en mere selvsteendig rolle i konkursbehandling, og ifelge
Justitsministeriet har dette antageligvis medfert indskreenkende muligheder for skifterettens veder-
lagsfastsaettelsen efter en konkret vurdering.253 Konsekvensen af dette har sdledes veeret en mere
uoverskuelig rimelighedsbedemmelse for skifteretten, idet kurators mulighed for at fastlaegge veder-
laget pa baggrund af dennes tidsforbrug har vaeret mere oplagt. Samtidig har det nemlig medfert, at
det har vaeret sveerere for skifteretten at vurdere, hvorvidt vederlaget for flere ars konkursbehandling

er rimeligt.254

Dette gjorde sig geldende helt frem til 2007-lovens indferelse. I praksis blev fastsattelsen dog al-
mindeligvis foretaget pa baggrund af en indstilling fra den givne person, som honoraret blev tilskre-

vet.255

4.3. Vederlaget for datidens rekonstruktoer

Fastsaettelsen af rekonstrukters vederlag ifm. tvangsakkord har sin baggrund i 1905-loven om
tvangsakkord uden for konkurs. I loven naevnes lgnnede medhjelpere samt autoriserede tillids-
mand, som i denne afthandling betragtes som den davarende type rekonstrukter, og anvendes lige-
ledes som synonym hermed. I 1905-loven gjaldt det, at skifteretten alene fastsatte vederlagets stor-
relse i forhold til ulejligheden og sagens beskaffenhed i det hele, jf. 1905-lovens § 3425°. Dette star i
kontrast til konkursbehandlingen, hvor vederlaget historisk delvist har veret bestemt af boets stor-
relse, jf. tidligere herom.257 I kommissionsudkastet af 1941258 blev en mellemvej foreslaet, saerligt pa
baggrund af, at behandlingen af smaboer ikke matte vaere for kostbar. Forslaget indebar, at, “/...J
vederlaget ikke alene skal bestemmes i forhold til boets storrelse, men ogsa i forhold til arbejdets
omfang og sagens beskaffenhed i det hele.”259 Saledes blev boets stgrrelse introduceret som forslag

til et parameter for vederlagsfastsattelsen. Tilgangen blev senere navnt ifm. konkursreformen i ar

252 Jf, brev af 16. februar 2006 fra Justitsministeriet til Konkursradet afsnit 3, som gengivet i KBET nr. 1484 af 2006, s. 9.
Ligeledes behandlet i Paulsen, Jens, Insolvensret s. 147.

253 Jf. brev af 16. februar 2006 fra Justitsministeriet til Konkursrédet afsnit 3, som gengivet i KBET nr. 1484 af 2006, s. 9.
254 Tbid.

255 KBET nr. 1086 af 1986, s. 20. Endvidere bemerkes det, at Paulsen, J. (2010), s. 143, papeger, at 2007-a&ndringen af
bestemmelsen medferer, at der fra 2007 kraeves en indstilling. Dette krav om indstilling gjorde sig imidlertid ogsa gaeldende
i ordlyden af 1987-loven.

256 “Vederlaget bestemmes ikke procentuis i forhold til boets storrelse, men i forhold til ulejligheden og sagens beskaffen-
hed i det hele.”

257 Afhandlingens del 2, afsnit 4.1. samt H. Pedersen, Axel. (1958), s. 179.
258 Udkast til lov om gaeldsordning som udarbejdet af den ved kgl. Resolution af 8. August 1930 nedsatte Kommission
259 Tbid. s. 275
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1975/77, hvor det dog ikke blev tiltradt at lade boets starrelse indga som et udtalt parameter i veder-
lagstfastsaettelsen.26° I stedet blev boets beskaffenhed tillagt ogsa at indeholde aspektet om boets stor-

relse.261

Fortegnelse over samtlige omkostninger ved den offentlige akkordforhandling og dens forberedelse

skal fremlaegges ifm. akkordforhandlingsmadet efter 1905-lovens § 7, jf. lovens § 34.

I sammenhang med beteenkning nr. 606 af 1971 om konkurs og tvangsakkord og den efterfelgende
konkursreform i ar 1975/77, blev reglerne i 1905-loven, herunder bestemmelserne vedrgrende ve-
derlagsfastsattelsen, sammenskrevet med de ovrige regler for konkurs. Herefter har de samme prin-
cipper i bestemmelserne omkring vederlagsfastsattelsen for kurator ligeledes varet anvendt pa re-

konstrukters vederlag, jf. hertil beteenkning om kuratorsalaerer m.v.262

4.4. Udvidelsen af KL § 125

Ifm. at give skifteretten et bedre informationsgrundlag, blev der i 2007-loven ogsa indfert yderligere
krav til bobestyrers redegerelse for dennes arbejde.2%3 Disse blev indsat i § 125 og har til formal at

klaede skifteretten endnu bedre pa til at udeve et skon over vederlagsfastseettelsens rimelighed.264

Relevant for vederlagets fastsattelse indgar den forste redegorelse, som bobestyrer, senest 4 mane-
der efter konkursdekretets afsigelse, skal sende til skifteretten og fordringshaverne, jf. KL § 125, stk.
2. I redegorelsen skal der afgives oplysninger om de opgaver, som bobestyrer indtil videre har vare-
taget, med oplysning om den tid, der er medgéet til udferelsen af dem, samt hvornar de er udfert, jf.
bestemmelsens 3. pkt. Desuden skal redegarelsen indeholde oplysning om, hvorpa boet beror, og
hvis det er muligt, hvornar boet forventes afsluttet, jf. bestemmelsens sidste pkt. Denne forste rede-
gorelse udger starten pa, hvorledes vederlaget fastsattes. Afgives der en tidshorisont for, hvornar
boet forventes afsluttet, kan dette give mulighed for at estimere tidsforbrug og herunder vederlagets

starrelse.

Af § 125, stk. 4 gaelder det, at bobestyrer regelmaessigt skal orientere bade fordringshaverne samt
skifteretten om boets forhold. Tidligere gjaldt det, at skifteretten alene modtog det i bestemmelsen

angivne materiale som orientering, jf. 1996-lovens § 126, men bestemmelsen blev ifm. 2007-loven

260 KBET nr. 606 af 1971, s. 267.
261 [bid.

262 KBET nr. 1086 af 1986, s. 10, hvori det navnes, at “[...] Salaerberegningen sker efter samme principper uanset bobe-
handlingsformen og uanset, om virksomheden viderefores, rekonstrueres eller helt opherer.”

263 LFV 2006-2007.1.130, § 1, nr. 3-4.
264 Paulsen, J. (2010), s. 147.
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justeret, sdledes at skifteretten modtager materialet pa samme made som fordringshaverne, for mere

aktivt at kunne foretage sit tilsyn af bobestyrer.265

Efter KL § 125, stk. 4, nr. 3 skal kurator give oplysning om, hvilke opgaver denne har varetaget siden
den senest afgivne redegorelse, om den tid, der er medgaet til udferelsen af de enkelte opgaver, og
om, hvornar opgaverne er udfert. Begrundelsen for, at skifteretten skal modtage denne information
pa samme made som fordringshaverne, er at skaffe skifteretten fyldestgerende grundlag for at kunne
afggre, om bobehandlingen fremmes mest muligt.26¢ Dette skal ligeledes ses i sammenhang med en
eventuel justering af bobestyrers vederlag efter § 239, idet det anvendte timeforbrug, som der rede-

gores for efter § 125, opvejes imod det, der forekommer rimeligt for de udferte opgaver.267

Det er vasentligt at pointere, at materialet, der udsendes efter § 125, stk. 4, nr. 3, alene redeger for
de opgaver og det tidsforbrug, der er foretaget siden den seneste redegorelse efter samme bestem-
melse. Det folger af § 126, stk. 2, 2. led, at skifteretten uanset fristreglerne i § 125, stk. 4 kan palaegge
kurator at udarbejde en statusoversigt eller redegorelser efter § 125, stk. 4, inden for en af skifteretten
fastsat frist. I sammenheng hermed kan skifteretten endvidere palagge kurator at foretage det for-
ngdne til fremme af boets behandling og slutning inden for en af skifteretten fastsat frist, jf. § 126,

stk. 2, 3. led.
4.5. Gaeldende ret: KL § 239

4.5.1. Indledende bemzerkninger

Den nuverende formulering af KL § 2309, stk. 1, indbefatter et obligatorisk krav om, at indstillingen
skal omfatte de oplistede oplysninger, og at indstillingen ydermere skal vaere begrundet. Set i et hi-
storisk perspektiv er der tale om en vasentlig skeaerpelse af kravene for fastsaettelsen af bobestyrers
vederlag. Den seneste andring i 2007 skete som led i en raekke overvejelser vedrorende insolvens-

behandlingens effektivitet. Ved denne lovandring blev &ndringen i formuleringen af KL § 239 i sar-

265 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 823.
266 Tbid. s. 824.

267 Ibid. Samt i FM.2009.174, hvor kurator fik nedsat sit saleer, da denne ikke havde kunne redeggre for sit timeforbrug.
Idet kurator ikke kunne redegare for det tidsforbrug, som denne ikke havde registreret, fandtes det at veere i strid med §
125, stk. 4, nr. 3. Dette stadfaestede landsretten, hvorefter kurator fik nedsat sit saler.
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deleshed anset for at have stor indflydelse pa ensket om en hurtigere og mere effektiv bobehand-
ling.2%8 Disse afgarende kriterier for vederlagets fastsettelse skal optimere bobestyrers incitament til

at foretage en hurtig og effektiv konkursproces.269

Kriteriernes indbyrdes betydning forhold til hinanden er ikke praciseret i 2007-loven eller dennes
forarbejder.270 Det bemeerkes dog i kommissionsbetaenkningen, at det er op til skifteretten at tage
stilling til den indbyrdes veegtning af kriterierne, idet der skal tages hensyn til de konkrete omstaen-
digheder i boet.27*

4.5.2. Skifterettens indflydelse

KL § 2309, stk. 1 indledes med at definere, at det er skifteretten, der fastsaetter vederlaget for rekon-
strukter og kurator. I samme omgang fastslas det, at skifteretten foretager fastsattelsen efter en kon-
kret bedommelse pa baggrund af en begrundet indstilling. Hvor det tilbage i 1872 var direkte formu-
leret, at kurator “selvfolgelig” skulle have et vederlag272, har gaeldende ret nu udviklet sig til, at bobe-
styrer skal foretage en begrundet indstilling for dennes vederlag. I praksis kan det dog vere fyldest-
gorende, at redegorelserne ima. KL § 148, stk. 2 indeholder de i § 239, stk. 2 oplistede kriterier jf.
FM 2014.177.273 Tilgangen til kurators vederlag lader dermed til at vaere blevet mere stringent med
tiden, hvor 2007-loven har bidraget til et serligt fokus pa at indsnaevre kravene til bobestyrers ve-

derlagsfastsettelse.

4.5.3. Rekonstrukteren

I litteraturen gores det geeldende, at retspraksis i forhold til tilsyn beskikket under anmeldt beta-
lingsstandsning er det mest nerliggende grundlag at tage som udgangspunkt ifm. rekonstrukters
vederlag.274 Dette underbygges endvidere af, at § 239 a&ndrede ordlyd ifm. 2010-loven, hvorfor “til-

syn” nu ikke leengere fremgéar af bestemmelsen, men i stedet er erstattet af “rekonstrukter”.27s

268 Se LFF 2006-2007.1.130 Forslag til lov om @ndring af konkursloven (Hurtigere behandling af konkursboer), bemeerk-
ninger til lovforslagets enkelte bestemmelser, til nr. 15 og 16 (§ 239).

269 Tbid. kap. 10, afsnit 2.

270 Paulsen, J. (2010), s. 144.

271 KBET nr. 1484 af 2006, kap. 8, afsnit 5.

272 Forslag til lov om konkurs samt om nogle Forandringer i de gjaeldende bestemmelser om Pant, Tinglysning, og Ekseku-
tion, s. 1869.

273 VLK af 27.juni 2014, nr. B-1138-14, 6. afd. som opsummeret i FM 2014.177. Siledes afviste skifteretten at fastsaette
kurators saleer efter en begrundet indstilling, men fastsatte i stedet denne skonsmeessigt med henvisning til manglende
time-/sagsregnskab. Landsretten forhgjede saleeret med den begrundelse, at kurators redeggrelser ima. KL § 148, stk. 2
opfyldte kravene til en begrundet vederlagsindstilling.

274 Lindencrone Petersen, Lars, & @rgaard, Anders. (2016), s. 1094.
275 Se hertil ogsé KBET nr. 1512 af 20009, s. 300.
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Af FM 1999.70/4 fremgar det, at landsretten, under henvisning til de i § 239, stk. 1 anferte momen-
ter, fastsatte et tilsynsvederlag. Rekonstrukters vederlag ma derfor fastsattes efter samme momen-
ter, som geeldende efter § 239, stk. 1, da denne samtidigt nu specifikt stir benzvnt i bestemmelsen.
Som udgangspunkt har retspraksis vist et billede af, at timeforbruget har veret afgarende for veder-
lagsfastsaettelsen ifm. tilsynet. I U.1997.595/2 V276 lagdes tilsynets opgerelse af timeforbruget til
grund for vederlagets storrelse. Senere retspraksis tegner fortsat et billede af, at timeforbruget som

udgangspunkt leegges afgorende til grund for vederlagets fastseettelse.277

Udpeges rekonstrukteren ogsa som kurator ifm. et efterfolgende konkursbo, folger det, at vederlaget
afslutningsvist fastseettes samlet for bade rekonstruktions- og konkursperioderne, jf. U.1986.926/3
H.278 Omvendt fastseattes vederlaget for rekonstrukteren ifm. rekonstruktionsbehandlingens opher,

hvis denne ikke veelges som kurator i en efterfalgende konkurs, jf. FM 1999.131/3.279

I litteraturen diskuteres det, om skifteretten kan fastsaette vederlaget i tilfalde af solvens, hvorefter
en rekonstruktionsbehandling ophgrer uden videre.28° Det gores gaeldende, at dette er muligt med

baggrund i en sag fra Advokatnavnet,28! og ydermere tiltraedes dette i U.2003.1111 @.282

4.5.4. Bestemmelsens stk. 1: kriterierne

KL § 2309, stk. 1 sidste led angiver hvilke obligatoriske krav, den begrundede vederlagsindstilling skal
indeholde. Kravene blev indsat ifm. 2007-loven og har bl.a. til formal at give skifteretten bedre mu-
lighed for at kontrollere det udferte arbejde.283 Konkursradet papeger, at &ndringerne vedrerende §

2309 har til formal at effektivisere incitamentsstrukturen hos kurator.284 Séledes er det bemaerket, at

276 U.1997.595/2 V - “Om indestdende pa klientkonto til sikkerhed for advokats vederlag for tilsyn i betalingsstandsnings-
periode. Tilsynets vederlag blev beregnet pa grundlag af dets opgerelse af timeforbruget.”

277 Se hertil U.2013.660 V - “Kaering vedrorende tvist om rekonstruktors vederlag, hvor rekonstrukter havde skennet
omkostningerne til rekonstruktionen til i alt 300.000 DKK ifm. rekonstruktionsforslaget, men senere anmodede om et
haojere belob.”

278 U.1986.926/3 H - “Saleeret til kuratorerne i et konkursbo, hvoraf de to havde veret beskikket som tilsyn under en
forudgdende betalingsstandsning, nedsattes med 500.000 kr., da honoraret med udgangspunkt i de vejledende salzer-
takster burde fastszettes under ét for betalingsstandsnings- og konkursperioderne.”

279 FM 1999.131/3 - “[...] Landsretten udtalte, at [tilsynet] havde krav pad, at skifteretten endeligt fastsatte [dennes] ve-
derlag ima. KL § 239, stk. 1, da [dennes] arbejde med betalingsstandsningen var ophort.”

280 Lindencrone Petersen, Lars, & @Orgaard, Anders. (2016), s. 1095.

281 Thid.

282 U.2003.1111 @ - “Udtalt, at skifterettens kompetence efter KL § 239 til at fastszette tilsynshonorar ogsd omfattede
tilfaelde, hvor betalingsstandsning blev sluttet uden at blive aflest af en egentlig konkursbehandling.”

283 Se 2007-lovens § 1, nr. 15 samt KBET nr. 1484 af 2006, kap. 10.2; bemerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser,
“til nr. 14 og 15 (§ 239).”

284 Thid.
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2007-lovens formulering af § 239 skal vaere med til at fremme en hurtig og effektiv bobehandling af

hgj kvalitet.285

Bestemmelsens forste kriterium er den medgdede tid ved udferelsen af de enkelte opgaver. Kriteriet
fastsléar, at tidsforbruget angives og begrundes ud fra de enkelte opgaver, som bobestyrer har udfort.
Delegering af opgaver til fx sekreteerer, fuldmagtige m.v. er ligeledes omfattet af dette kriterium, s
leenge delegationen sker under bobestyrers ansvar.28¢ Kvaliteten af det delegerede arbejde kan have
indflydelse pa fastsettelsen af bobestyrers vederlag for bobehandlingen.28” Valger bobestyrer at
undlade delegering af arbejdet, medferer det ikke nadvendigvis et hgjere vederlag. Dette skyldes, at
vederlaget skal afspejle kvaliteten af arbejdet.288

I praksis kan det derfor forekomme, at kurator blot agerer ansvarlig leder i et konkursbo, hvor en
rekke sekretaerer og fuldmaegtige udferer de delegerede opgaver, men hvor honoraret alligevel fast-
sattes efter kurators indstilling. At en sekreteer udferdiger boregnskabet pa vegne af kurator, beret-
tiger ikke til en nedsettelse af honoraret.289 I U.2015.1489 @29 blev kurators vederlag nedsat af skif-
teretten med henvisning til, at der var anvendt et storre antal arbejdstimer, der vedrerte arbejde
udfert af fuldmeegtige. Skifteretten anforte i denne dom, at det store antal fuldmaegtigtimer ber have
indflydelse pa honorarets fastsattelse, idet de ma forventes at have mindre erfaring. @stre Landsret
afviste skifterettens antagelse med henvisning til kurators ansvar ved delegering til egne medarbej-

dere. Herved gav Ostre Landsret kurator medhold, og vederlaget blev fastsat til det indstillede belab.

Til gengeeld berettiger varetagelse af sedvanlige advokatsekreteerfunktioner ifm. bobehandlingen
ikke til et forhgjet vederlag, idet sddanne ikke skal inkluderes i den begrundede vederlagsindstil-
ling.29 I faglitteraturen er denne tilgang blevet kritiseret.292 Arsagen hertil begrundes med, at lovgi-
ver ikke har den forngdne forstéelse for, hvordan bobehandlingen foregar i praksis, idet vederlags-
fastsaettelsen ikke tager hgjde for lonudgifter og lignende.293 Forfatteren papeger ligeledes, at det pa

sin vis mé have en indflydelse, om der er anvendt 20 eller 200 sekretaertimer.294 Ud fra 2007-lovens

285 Tbid.
286 Thid.
287 Tbid.
288 Thid.
289 Tbid.

290 Svendborg Skifterets kendelse 5. november 2014, SKS 565/2011, som séledes ligger forud for @.L.K. 16. januar 2015 i
keere 16. afd. B-3353-14 som publiceret i U.2015.1489 @.

291 KBET nr. 1484 af 2006, kap. 8.5. samt FM 1994.149/2 (UPV.) og FM 1999.36/2. I sidstnaevnte dom udtalte landsretten,
at der skulle tages hensyn til den tid, som kurators juridiske medarbejdere havde anvendt. Dog ikke sekretaertimer.

292 Paulsen, J. (2010), s. 151.
293 Ibid. s. 151-152.
294 Tbid. s. 152.
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formal om at age skifterettens informationsniveau2% kan dette argument anses for at vaere korrekt.
Omvendt er det ogsa hensigten med 2007-loven, at konkursbehandlingen skal effektiviseres29¢, hvor-
ved der skal tages udgangspunkt i kvaliteten, og ikke tidsforbruget.297 Dermed er det ikke i alle til-

feelde, at argumentet kan retfeerdiggores.

1U.2016.3861 V reducerede skifteretten kurators vederlagsindstilling med henvisning til, at en starre
del af arbejdet var udfert af bl.a. advokatsekretarer. Ved Vestre Landsrets kendelse blev det uddybet,
at der var tale om et specialistkontor, hvor der udelukkende arbejdes med insolvens, og hvor advo-
katsekretaeren var “saerdeles erfaren” inden for dette omrade.298 Samtidig blev der ligeledes henvist
til forarbejder til § 239 ifm. 2007-loven, men ogsa en artikel i Advokaten. I forbindelse hermed an-

fortes folgende af Vestre Landsret:

“Saedvanligt sekretaerarbejde afregnes ikke saerskilt, men der kan opkraeves seerskilt saleer for
selvstaendig sagsbehandling udfert af sekreteer, jf. artikel i Advokaten 3, 2016 »Afregning for
sekretaertid i erhvervsforhold«. Skifterettens henvisning til salzerfastsaettelse
for forsvarsadvokater bestrides at vaere af relevans i forbindelse med saleer til kuratorer, jf. Ostre

Landsrets kendelse i sagen B-1320-14 [U 2015.154 @].7299

Med udgangspunkt i en artikel fra Advokaten 3, 2016 pépeger Vestre Landsret, at der er mulighed
for at opkraeve sarskilt saleer for advokatsekreteaerers arbejde — nar der er tale om “selvstaendig sags-
behandling”. Ud fra en ordlydsfortolkning kan det udledes, at seedvanlige advokatsekretaerfunktio-
ner fortsat ikke honoreres sarskilt. Det er dog interessant, at det er muligt for specialiserede advo-
katsekretaerer at blive seerskilt honoreret, hvilket er i overensstemmelse med 2007-lovens formél,

som angivet ovenfor.

4.5.5. Bestemmelsens stk. 2: vurderingsgrundlaget

§ 2309, stk. 2 blev indsat ved 2007-loven.3°° Andringen har til formal at skabe et aget fokus pa kvali-
teten af kurators arbejde.3°! Dette er overensstemmende med Konkursradets fravigelse af Justitsmi-
nisteriets overvejelse om vejledende salartakster. ZEndringen viser tydeligt, at de tidligere erfaringer

med salertakster ikke peger i retning af en optimal lgsning. I stedet er skifterettens kontrolenhed

295 KBET nr. 1484 af 2006, s. 73-74.
296 Tbid. s. 7.

297 Ibid. s. 91 samt 95.

298 U.2016.3861 V.

299 Thid.

300 Se 2007-lovens § 1, nr. 16.

301 KBET nr. 1484 af 2006, s. 121.
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blevet skaerpet med henblik pa en bedre mulighed for at tage stilling til, om bobestyrers arbejde ikke

blot tidsmeessigt er rimeligt, men ogsa om arbejdets kvalitet er tilfredsstillende.

Anvendes en ordlydsfortolkning af bestemmelsens stk. 2, kan det udledes, at denne udspecificerer
hvilke kriterier, som der navnlig skal tages udgangspunkt i, nar vurderingen foretages. Med andre
ord er der ikke tale om udtemmende kriterier. I stedet er der lagt op til, at de faktiske omstaendighe-

der ved rekonstruktionen eller konkursboet ber have indflydelse pa vurderingen.

Ved angivelse af vejledende vurderingskriterier er det blevet konkretiseret for skifteretten, hvilke
overordnede parametre, der bar tages hensyn til ved fastsattelsen. Disse kriterier skal dog betragtes
ud fra en samlet vurdering af det udferte arbejde, som angivet indledningsvist i bestemmelsens stk.

2.

Det forste kriterium, som fremgar af bestemmelsens stk. 2, er arbejdets omfang. Denne ordlyd blev
allerede indsat i 1987-loven, hvor begrebet “arbejdets omfang” ligeledes blev dreftet forud for
denne.3°2 Begrebet vedrorer vurderingen af, om rekonstruktionen eller konkursboet medferer en
serlig kompliceret eller simpel behandling af bobestyrer. Det kan have en reducerende indflydelse
pa kurators vederlag, safremt fx aktivmassen i konkursboet udelukkende bestar af likvide midler,
hvorimod en mere kompliceret aktivmasse, der kan vaere mere ressourcekravende at afvikle, vil have

en forggende indflydelse pa dette.303
I samme omgang bemearker det nedsatte udvalg ifm. 1987-loven falgende:

“Har et nedsat kreditorudvalg eller andre, som honoreres, jfr. for kreditorudvalg konkurslovens §
2309, stk. 2, i vaesentlig grad lettet kurators arbejde, kan dette medfore en reduktion af kuratorsa-

laeret.”304

Med andre ord kan kurators vederlag nedsattes, safremt andre, som honoreres, gor det lettere for
kurator at udfere sit erhverv. Ud fra ovenstaende ordlyd kan det udledes, at arbejdskraft, som ikke
honoreres, ikke vil have indflydelse pa kurators honorar. Arsagen til ordvalget i kommissionsbe-
teenkningens ordlyd uddybes ikke yderligere og mé fortsat forblive et uafklaret spergsmal. Imidlertid
endrer dette dog ikke pa, at omfanget af bobestyrers arbejde er et betydeligt kriterium for fastsaet-

telsen af dennes vederlag.

302 KBET nr. 1086 af 1986, s. 20.
303 Thbid.
304 Tbid.
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Det andet kriterium i stk. 2 er boets beskaffenhed, som indsat ved 1977-loven.3°5 Det indbefatter dels
boets starrelse, herunder storrelsen af boets aktivmasse og passivmasse, men ligeledes ogsa sam-
mensatningen, arten og antallet af boets aktiver og passiver.3°¢ Er delelementerne i boets beskaffen-
hed séledes af serlig kompleks eller intens karakter, skal dette tilleegges betydning i forhold til fast-
sxttelsen af vederlaget.3°” Dermed kan delelementerne bade have en positiv og en negativ indflydelse

pa honorarets fastsattelse, hvorved salaer henholdsvis kan blive op- og nedjusteret.308

Hvad der naermere skal forstds ved boets beskaffenhed var sparsomt forklaret forud for 1977-lo-
ven.3?9 Det blev derfor praeciseret for 1987-loven.3© Intensiteten henviser til bobestyrers arbejde
uden for normale kontortider savel som hastende og effektive foranstaltninger ved sikring af og be-
slutningstagning vedrerende boets aktiver, gensidigt bebyrdende kontrakter med videre.3" Kom-
pleksiteten henviser bl.a. til de indviklede modregningsforhold, udenlandske aktiver og forretnings-

forhold, omstedelsessporgsmal med videre, hvorved kurators arbejde kan besveerliggores.3:2

Det tredje kriterium er det forbundne ansvar.3:3 Kurators ansvar har stor betydning for konkursboets
afvikling herunder den samfundsmaessige interesse. Dette kan besta af arbejdspladser, kreditorer,
leveranderer og andre interessenter, som ufrivilligt har en interesse i konkursboets afvikling. Der er
dermed tale om et professionelt ansvar for kurator ifm. udferelsen af hans hverv, men samtidig er

der ogsa tale om et samfundsmaessigt, ideelt ansvar.314

Det sidste kriterium er det under de givne omstendigheder opniede resultat.3'5 Kriteriets ordlyd,
“de givne omstendigheder”, bekrafter de tidligere naevnte overvejelser om konkursboers individu-

elle karakter, som medforer, at vederlaget ikke skal standardiseres som faste takster, som det ellers

305 § 198 ilov nr. 298 af 8. juni 1977 (konkursloven) som ligeledes omtalt af Konkurslovsudvalget af 29. januar 1958 i KBET
nr. 606 af 1971, s. 267.

306 Jf. KBET nr. 606 af 1971, s. 267 samt preaciseret i KBET nr. 1086 af 1986, kap. 7, afsnit 7.1.1.

307 Ibid.

308 Se bl.a. FM.2011.57 (UPV.), FM.2011.229 (UPV.), FM.2013.113 (UPV.), hvor vederlaget blev nedsat med henvisning til
bl.a. boets omfang, storrelse og beskaffenhed.

309 KBET nr. 606 af 1971, s. 267.

310 KBET nr. 1086 af 1986, kap. 7, afsnit 7.1, s. 39-43.

311 Thid. s. 40.

312 Thid.

313 Ligeledes indsat ved 1987-loven jf. Lov nr. 384 af 10. juni 1987 om a&ndring af konkursloven, lov om aktieselskaber og
lov om anpartsselskaber (Kuratorsaleerer m.v.), § 1 nr. 8.

314 Som ligeledes praciseret i KBET nr. 606 af 1971, s. 267, samt preciseret i KBET nr. 1086 af 1986, kap. 7, afsnit 7.1.

315 Lov nr. 384 af 10. juni 1987 om a&ndring af konkursloven, lov om aktieselskaber og lov om anpartsselskaber (Kurator-
salaerer m.v.) med senere &ndringer., § 1 nr. 8.
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tidligere er gjort.3'® Det opnaede resultat henviser til det udfald, som tilkommer konkursboet pa bag-
grund af kurators formaen.37 Et eksempel herpé kan vere, hvis kurators arbejde har medfert en
besparelse eller en berigelse sammenholdt med den forventning, der normalt vil veere til et givent

konkursbo.3:8

Dog har det ingen principiel betydning for sterrelsen af kurators salaer, om boet afsluttes som solvent

eller insolvent, sa laenge behandlingen har fundet sted efter reglerne for insolvent bobehandling.39

Indsettelsen af stk. 2 skal ses i sammenhang med kurators pligter, der fremgar af KL § 110.320 I
2007-loven blev § 110 stk. 1 ligeledes @&ndret og folgende blev indsat i bestemmelsens ordlyd efter 1.
pkt.: “Kurator skal fremme boets behandling mest muligt”s>'. Ifalge Konkursradet kan det have den
betydning, at safremt kurator ikke overholder sine pligter, fx ved ikke at fremme boets behandling,
sd kan dette have en betydning for vederlagets fastsattelse.322 Det skal dog fremsta klart, at kurator
fx ikke har fremmet boets behandling.323 Ved fremme af boets behandling forstas, at bobestyreren
uden unedigt ophold fremmer konkursbehandlingen.324 Konkursradet har begrundet denne ordlyd
ud fra dedsboskiftelovens § 54, stk. 1, hvor en lignende formulering anvendes.325s Heri papeges det,

at det skal fortolkes sédledes, at bobestyreren skal slutte boet s& hurtigt, som det praktisk er muligt.326

Kurators manglende overholdelse af frister kan have indflydelse pa vurderingen af vederlagsfastsaet-
telsen i det omfang, at det efter en samlet bedemmelse kan fastslas, at kurator ikke har fremmet boet
behgrigt.327 Et eksempel herpa kan vaere, at kurator hurtigst muligt skal anskaffe det materiale, som
skal anvendes til at udarbejde statusoversigt og redegorelse efter KL § 125, stk. 2, hvorefter denne

straks skal sendes til fordringshaverne og skifteretten.328

316 KBET nr. 1086 af 1986, s. 39.
317 Ibid. s. 43.

318 Thid.

319 Tbid.

320 KBET nr. 1484 af 2006, s. 121.
321 Se 2007-lovens § 1, nr. 1.

322 KBET nr. 1484 af 2006, s. 119-122.
323 Ibid. s.121.

324 KBET nr. 1484 af 2006, s. 91.
325 Tbid.

326 Thid.

327 KBET nr. 1484 af 2006, s. 91-93. Séledes har Konkursradet ladet sig inspirere af svensk retspraksis i en sag vedrerende
vederlagets fastsattelse, hvori det blev lagt til grund, at en nedsattelse af vederlaget er berettiget, nér der er tale om bety-
delige fristoverskridelser.

328 Jf. FT 2006-07 L 130, afsnittet “Til § 1 (§ 110, stk. 1)”.
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5. Juridisk delkonklusion

Med afseet i ovenstaende juridiske analyse af rekonstruktions- og konkursprocessen samt vederlags-

fastsaettelsen for rekonstrukter og kurator, vil de vaesentligste pointer her blive sammenfattet.

En rekonstruktion kan besta af tvangsakkord samt virksomhedsoverdragelse, jf. KL § 10, som det
ligeledes eksplicit er uddybet i §§ 10 a og 10 b. For indledning af rekonstruktionsbehandling geelder
det, at skyldner skal opfylde insolvensbetingelserne, samt at skyldner selv eller en fordringshaver
begeerer om behandlingen, jf. KL § 11, stk. 1. Rekonstrukter beskikkes ved indledningen af en rekon-
struktionsbehandling, jf. KL § 11 a, stk. 1. En rekonstruktionsbehandling af et insolvent selskab kan
indledes med og uden skyldners samtykke, jf. henholdsvis KL § 11, stk. 4, 1. pkt. og 2009-betaenk-

ningens29.

Ifm. rekonstrukterens beskikkelse berammes tidspunktet for kreditormadet, der skal afholdes senest
4 uger efter rekonstruktionsbehandlingens indledning, jf. KL § 11 a, stk. 2. P& selve kreditormgdet
droftes forslaget til rekonstruktionsplan, jf. KL § 11 e, stk. 1, 1. pkt., og medmindre fordringshaverne
forkaster planen, si anses den for vedtaget, jf. § 11 e, stk. 2. Rekonstrukteren skal inden tre maneder
efter indledningen af rekonstruktionsbehandlingen sende en redeggrelse til alle relevante parter om
alle vaesentlige forhold vedrerende behandlingen, jf. KL § 11 f, stk. 1, herunder hvornar et rekonstruk-

tionsforslag forventes sendt til fordringshaverne.

Skyldner bevarer som udgangspunkt radigheden over sine aktiver, men ma ikke foretage vaesentlige
dispositioner uden rekonstrukterens samtykke, jf. KL § 12, stk. 1. Rekonstrukteren kan overtage le-
delsen i virksomheden efter KL §§ 11 a, stk. 3, 12 a eller 12 b, og traeffer herefter afgorelse i sammen-

slutningens forhold, jf. § 12, stk. 5.

Som udgangspunkt varer en rekonstruktionsbehandling i op til 6 maneder og 4 uger, dog med mu-
lighed for forleengelse i op til 12 méneder, jf. KL § 13 a, stk. 1. I lgbet af behandlingen er formaélet, at
rekonstrukteren udarbejder et rekonstruktionsforslag til vedtagelse blandt fordringshaverne, jf. KL
§ 13. Forslaget vedtages, medmindre et flertal af fordringshaverne stemmer imod, jf. § 13 d, stk. 1.
Skifteretten stadfester herefter forslaget, jf. KL § 13 e, stk. 1, sfremt ingen af indsigelsesgrundene
er opfyldt. Ved stadfaestelse ophgrer behandlingen, jf. KL § 13 f, stk. 1. Desuden opherer behandlin-
gen efter KL § 15, stk. 1, hvis skyldner ikke er insolvent, skyldner ikke samarbejder loyalt, skyldner

begeerer om opher eller hvis behandlingen er udsigtslgs.

329 KBET nr. 1512 af 20009, s. 19.
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Ifm. konkursprocessen er der ligeledes en lang rakke krav og pligter til de involverede parter i pro-
cessen, der ma siges at veere endnu mere regulerede end ved rekonstruktion. Efter konkursbegaerin-
gens indlevering proves insolvensbetingelserne ima. KL § 17, stk. 2 samt § 18, hvorefter konkursde-
kretet afsiges, hvis disse er opfyldt. Ved afsigelsen udpeges en kurator jf. KL § 107, stk. 1, som dog
kan veelges pa ny jf. § 108, stk. 1 og 2. Etablering af et kreditorudvalg kan ligeledes ske ved afsigelsen
KL § 107, stk. 2 samt senere jf. ligeledes § 108. Ifm. bobehandlingen er det pakravet at atholde en
rakke skiftesamlinger med deltagelse af fordringshavere, skyldner, kurator og skifteretten. Der er
endvidere mulighed for at holde yderligere skiftesamlinger, hvis dette er nedvendigt jf. KL § 118, stk.
1, 1. led. Ifm. kurators behandling af boet foreligger der en raekke pligter, som denne skal iagttage.
Heriblandt udger kuratorfuldmagten i KL § 110, fordringsprevelsen samt informationspligten til for-
dringshaverne nogle af de mest essentielle handlepligter for kurator. I forbindelse hermed er det
kurators pligt, at fordringshaverne far mulighed for at udove de rettigheder og i sidste ende far tildelt

den dividende, som de efter konkurslovens omfattende regelsaet har krav pa.

Vederlagets fastsattelse for bobestyreren er ligeledes blevet analyseret. Det er blevet fastslaet, at ve-
derlaget for kurator tidligere er blevet fastsat efter faste salaertakster pa baggrund af timeforbruget
med tilleeg af boets aktivmasse. Ud fra geeldende ret kan det konkluderes, at skifteretten foretager
vederlagsfastsattelsen efter KL § 239, hvori kriterierne til vederlagsindstillingen fastslas efter den-
nes stk. 1, og hvor vurderingsgrundlaget navnlig skal foretages efter dennes stk. 2. Kriterierne i stk.
1 fastslar, at indstillingen skal vaere begrundet og omfatte oplysninger om tidsforbrug vedr. de pa-
geldende opgaver, som den enkelte varetager, samt hvornar disse er udfert. Samtidig er kurators
overholdelse af frister ogsa af veesentlig betydning for vederlagsfastsettelsen. Det kan samtidig kon-
kluderes, at vurderingen efter bestemmelsens stk. 2 navnlig skal foretages ud fra de naevnte kriterier.
Formaélet hermed er at rette fokus pa en vurdering af arbejdets kvalitet, fremfor blot at fokusere pa

tidsforbruget.

For rekonstrukteren geelder det, at dennes vederlag oprindeligt blev fastsat ud fra TAL § 34 i forhold
til ulejligheden og sagens beskaffenhed i det hele. Efter geeldende ret fastsattes vederlaget dog ud fra
samme bestemmelse og principper som for kurator, jf. KL § 239. Retspraksis viser, at der ifm. rekon-
strukterens vederlag er et sarligt fokus pa timeforbruget. Det ma dog geres geeldende, at vederlaget

i det hele fastseattes efter de samme principper for bade kurator og rekonstrukter.3s°

330 KBET nr. 1086 af 1986, s. 10.
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Del 3 — Okonomisk-integreret analyse

1. Anvendelse af fiktive scenarier

Rekonstruktions- og konkursprocesser er komplekse i praksis og har en rakke individuelle forskel-
ligheder der gor, at det er vanskeligt at tage udgangspunkt i et praktisk eksempel, nar der skal op-

sattes en spilteoretisk model.

Ifm. skabelsen af en sddan model, der kan belyse de strategiske elementer i processerne, er det vigtigt
at lave en realistisk, men ogsa anvendelig, model. Formalet med at precisere og analysere de beslut-
ninger, som de respektive parter i processen har, er, at kunne konkludere hvorfor de agerer, som de

gor.33!

De fiktive scenarier omfatter to spilteoretiske modeller, der hver iser omfatter to centrale dele af

processerne.

I rekonstruktionsmodellen er der taget udgangspunkt i en situation, hvor en fordringshaver har be-
gaeret om rekonstruktion af et selskab grundet dettes umiddelbare insolvens. Skifteretten begeerer
selskabet under rekonstruktionsbehandling i forlengelse af skyldners samtykke, jf. § 11, stk. 1 og 4,
1. led. Rekonstruktgren er udpeget efter § 11 a, stk. 1 smh. § 11, stk. 2, som forslag fra fordringshave-
ren, der begaerede om rekonstruktionsbehandling. Den samme fordringshaver kan vealge at begaere
om rekonstrukterens overtagelse af ledelsen i virksomheden eller ikke. Efter at have fremlagt rekon-
struktionsplanen for skifteretten og fordringshaver, som godkender planen, kan rekonstrukteren en-
ten levere en hgj eller lav indsats. Pa baggrund af indsatsen er der en vis sandsynlighed for, at skif-

teretten vil ga ind og justere vederlagets storrelse.

Konkursmodellen tager udgangspunkt i en situation, hvor der er afsagt konkursdekret for et selskab.
Fordringshaver har mulighed for at etablere et kreditorudvalg, jf. KL § 115, stk. 1. Kurator er udpeget
efter KL §§ 107 0og 108. Kuratoren har mulighed for at levere en lav eller hgj indsats. Herefter kan det
veare, at skifteretten gar ind og justerer kurators vederlagsindstilling. Om dette sker eller ej afgores

af en sandsynlighed, der athaenger af kurators indsatsniveau.

Inden analysen af disse vil de teoretiske analyseredskaber blive belyst i det folgende.

33t Watson, J. (2013), s. 42.
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2. De teoretiske analyseredskaber

2.1. Det principal-agent teoretiske fundament

2.1.1. Teoriens formal

Formaélet med principal-agent-teorien (herefter P/A-teori) er at analysere relationen mellem to nyt-
temaksimerende aktarer og finde ud af, hvordan kontrakter kan reguleres sdledes, at aktorernes mal-
satninger forenes.332 Selve teorien tager udgangspunkt i principalens synspunkt, idet denne har et
arbejde eller en opgave, som gnskes uddelegeret til en anden, agenten, der skal udfgre dette.333 Ud-
delegeringen gnskes fx, fordi principalen enten ikke har tid eller lyst til at udfere arbejdet selv eller
er mere risikoavers end agenten. Teoriens fokus tager siledes udgangspunkt i at analysere den kon-
traktuelle relation mellem principalen og agenten, for at kunne lave den mest efficiente kontraktsty-

ring givet begge parters antagelser og forudsetninger.334

Da agenten patager sig hele eller dele af risikoen for arbejdets udferelse, s ensker denne kompen-
sation for at gore dette. Der er for principalen omkostninger forbundet med at uddelegere arbejdet
til agenten. Ligeledes er der omkostninger forbundet med at forene de to parters malsatninger, idet
agenten forudsattes at agere ud fra egne interesser. Principalen skal derfor udarbejde et incita-
mentssystem, hvori agenten udviser den adfzerd, som principalen finder gnskelig.335 Ved et anskeligt
incitamentssystem gelder det, at bade principalen og agenten skal finde sig tilpas med at pétage sig
den gnskede risiko kontra den gnskede aflonning, som de modtager, s& der for begge parter er en

optimal balance mellem de to elementer.33¢

Ovenstdende gaelder alene, hvis principalen ikke omkostningsfrit kan iagttage agentens indsats eller
arbejde, idet der ellers ikke ville veere et incitamentsproblem.337 Har principalen mulighed for dette,
vil denne blot forbinde den observerede indsats sammen med aflenningen.338 Ud fra en gkonomisk
tilgang antages det at vaere praktisk umuligt at overvage agenten konstant, hvorved der opstér infor-
mationsasymmetri.339 Grundet denne praktiske umulighed geelder det for principalen og agenten, at

disse, som navnt ovenfor, skal finde den optimale balance mellem risikofordeling og aflenning.

332 Knudsen, C. (1997), s. 168.

333 Tbid.

334 Eisenhardt, K. (1989), s. 58.

335 Knudsen, C. (1997), s. 164 og 168.
336 McMillan, J. (1992), s. 110 ff.

337 Ibid. s. 98.

338 Tbid.

339 Tbid.
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Dette gores blandt andet ved at iagttage agentens marginale incitamenter, der tager sigte pa, hvornar
det ikke leengere kan betale sig for agenten at udfere en ekstra indsats i forhold til den forventede
aflenning.34° I forholdet mellem principalen og agenten antages det ydermere i teorien, at en juridisk

trussel om afsattelse, straf eller bader ogsa kan indga i incitamentsstrukturen.3+

2.1.2. Forholdet mellem principal og agent

Et principal-agent-forhold opstar principielt set i enhver situation, hvor en akter afhaenger af en an-
den.342 Et typisk tilfeelde heraf er et scenarium, hvor principalen indgar aftale med agenten om at
udfere et stykke arbejde.343 I denne afhandling vil udgangspunktet for analysen indbefatte rekon-
struktions- og konkursprocessen og de vasentligste parter heri. I principal-agent teoretisk forstand
kan hver relation mellem henholdsvis bobestyrer, skifteret og fordringshaver danne grundlag for det,
der i teorien betragtes som en kontraktrelation. Dermed betragtes bobestyreren som agent for bade
fordringshavere og skifteretten, som séledes er principaler for bobestyreren. Ved konkurs agerer ku-
rator dog principal for fordringshaver ifm. fordringspregvelsen, men samtidig er kurator ligeledes
underlagt forpligtelse til at varetage boets interesser, jf. KL § 110. Fordringshavers interesser indgar
her som en naturlig del af boet. Der vil i denne afhandling tages udgangspunkt i den simple model

inden for P/A-teori, hvor der i en kontraktperiode alene er en principal og en agent.344

Et grundleeggende element i principal-agent-teorien er den asymmetriske information, der foreligger
mellem parterne. Agenten besidder information, som ikke deles med principalen. Fx besidder bobe-
styrer informationer om boet, som skifteretten ikke gor, omend incitamentet for delingen af nogle af

disse informationer gges over tid. Dette aspekt vil blive behandlet senere i denne athandling.

2.1.2.1. Adverse Selection

I principal-agent-forhold er der typisk prakontraktuelle informationer, som agenten forsgger at
holde skjult for principalen, séfremt disse har en negativ indflydelse pa agenten. Dermed ved prin-
cipalen ikke, om agenten har delt alle gavnlige informationer med principalen, idet agenten har mu-

lighed for blot at dele de informationer, som gavner denne mest.345

Et eksempel herpa er bobestyrers tidligere insolvensbehandlinger, hvor denne kan have ydet en min-
dre god indsats, som denne vil forsgge at holde skjult for fordringshaver. Yderligere kan bobestyrer

have incitament til at skjule sin manglende kompetence og viden inden for det insolvente selskabs

340 Ibid. s. 100.

341 Tbid. s. 100-101.

342 Pratt, John W, & Zeckhauser, Richard J. (1985), s. 2.
343 Hendrikse, G. (2003), s. 90.

344 Knudsen, C. (1997), s. 172.

345 Arrow, K. (1985), s. 39.
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branche. Bobestyrer kan derfor have incitament til at forsege at undga at fremlaegge dokumentation,
der giver udtryk for tidligere ringe sagsbehandling siledes, at dette ikke far en negativ indflydelse pa
skifterettens opfattelse af bobestyreren.

2.1.2.2. Moral Hazard

Moral Hazard handler om den postkontraktuelle opportunisme, der opstar i forholdet mellem prin-
cipalen og agenten. Med andre ord drejer dette sig om, at agenten efter aftaleindgaelse forsgger at
skjule ringere performance over for principalen. Et eksempel herpa er bobestyrerens arbejdsindsats,
da denne ikke kan observeres hele tiden. Agenten vil derfor forsgge at skjule eventuelle svinkearin-
der eller ringere arbejdsindsats. Moral Hazard-problematikken medferer, at en agents indsats ikke
er verificerbar.34¢ Derimod er agentens arbejdsresultat verificerbart og er dermed synligt for princi-
palen.347 Pligten til at informere fordringshaver ifm. rekonstruktions- og konkursbehandling er sale-

des et udtryk for regulering, der har til formal at reducere Moral Hazard-problematikken.

2.2. Retsgkonomi

For at kunne besvare den gkonomiske problemstilling inddrages retsekonomi. Dette vil benyttes for

at analysere og udlede efficiensniveauet for henholdsvis rekonstruktions- og konkursprocessen.

Retsgkonomien kan hjalpe med at analysere en juridisk regel ud fra en skonomisk betragtning, samt
tilfaje skonomiske betragtninger til en juridisk analyse.348 Teoriens udgangspunkt er at benytte gko-
nomiske begreber til at forklare en juridisk regel, analysere virkningerne af denne, samt at vurdere

dens effekt pa blandt andet ressourceallokering og -fordeling.349

Med baggrund i analysen af virkningerne for en juridisk regel geelder det, at der er en antagelse om
rationel adfeerd og tilpasning til retsreglerne.s5° Dette betyder, at en retsregel antages at folges fuldt
ud af parterne i denne athandling. Ydermere er der en antagelse om respekt for lovgiver, da der bade

findes information og trussel om sanktioner, hvis retsreglerne ellers ikke folges.35

For at udlede efficiensniveauet vil henholdsvis spilteori og efficiensbegreber, der er en del af rets-

gkonomien, beskrives og senere anvendes.

346 Watson, J. (2013), s. 341.

347 Ibid.

348 Tvarng, Christina D, & Nielsen, Ruth. (2017), s. 429.
349 Eide, Erling, & Stavang, Endre. (2014), s. 24.

350 Tbid. s. 27-28.

351 Ibid. s. 31-33.
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2.2.1. Spilteori

Spilteori anvendes med det formal at opstille modeller i henholdsvis simpel eller ekstensiv form, for
at beskrive de valg og strategier, som spillets parter star overfor, samt deres payoffs ved at agere
indbyrdes. Teorien kan derfor vaere med til at beskrive, hvem der spiller, hvad de spiller med, hvor-
nar hver part spiller, samt hvad deres resultat er.352 Spilteori er som platform et af retseskonomiens
vigtigste analytiske hjalpemidler, da teorien kan hjelpe med at modellere de omrader, som juridiske
regler regulerer.353 Spilteori kan igennem antagelser og forudsatninger hjalpe med at vurdere ud-
faldet af en situation, betegnet simultant, eller flere situationer, betegnet sekventielt, safremt der er
uathangighed mellem en gruppe aktorers, betegnet spilleres, rationelle strategiske valg.354 I bade
rekonstruktions- og konkursprocessen fremgar retsregler, der skal sikre, at information deles mel-
lem parterne, og hertil kan spilteori vaere nyttig til at afgere hvilke strategier, der er tilgengelige for

spillerne, samt hvor attraktive deres payoffs i sidste ende er.355

Den ekstensive form benyttes i denne afthandling, da den seerligt anvendes i tilfeelde af sekventielle

spil og oftest opstilles som et spiltree.35¢ Yderligere om teorien vil beskrives lgbende.

2.2.2. Anvendte efficiensbegreber

I sammenhang med vurderingen af effekterne af et juridisk regelsat benyttes velfeerdskriterier for
at kunne udlede reglens efficiens.35” De klassiske efficiensbetragtninger er henholdsvis Pareto3s8 og
Kaldor-Hicks3s9. Pareto-efficiens er en betragtning, der bygger pa efficient ressourceallokering. 3¢°
Den defineres som situationer, hvor det ikke er muligt at forbedre resultatet for en af parterne, uden
at det gar ud over en eller flere af de ovrige parter.3¢* Det drejer sig om, at en Pareto-optimal alloke-
ring er, nar denne maksimerer mindst et individs situation, imens de gvrige parters situation som

minimum forbliver konstant.362

352 Dutta, P., & Massachusetts Institute of Technology. MIT. (1999), s. 17.
353 Eide, Erling, & Stavang, Endre. (2014), s. 123.

354 Dutta, P., & Massachusetts Institute of Technology. MIT. (1999), s. 12.
355 Eide, Erling, & Stavang, Endre. (2014), s. 126.

356 Dutta, P., & Massachusetts Institute of Technology. MIT. (1999), s. 18.
357 Eide, Erling, & Stavang, Endre. (2014), s. 34.

358 Tbid. s. 35 og 109.

359 Tbid. s. 36 og 110.

360 Tbid. s. 97.

361 Thid.

362 Parisi, F. (2004), s. 267.
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Figur A — Efficiensteoretisk model. Kilde: Miceli, T. (2004), s. 5.

Ud fra ovenstdende Figur A kan Pareto-kriteriet illustreres. Figuren illustrerer henholdsvis nytten
for part 1, U;, og part 2, U,, og hvordan den maksimale fordeling af denne kan ske mellem parterne.
Fra udgangspunktet i punkt A kan det udledes, at alle tiltag, der bevager sig mod enten punktet B
eller C, eller en blanding deraf, vil bevaege sig mod Pareto efficiens.363 Dette begrundes med, at
mindst en af parterne vil fa forbedret sin nytte, mens den anden parts nytte som minimum forbliver
konstant. Der kan dog ogsa veere tale om, at begge parter far forbedret deres nytte, sdfremt et tiltag
far den samlede nytte til at ramme et punkt mellem punkt B og C pa den konkave linje. I sddanne
tilfeelde vil der vaere tale om en Pareto-optimal allokering, hvorefter ressourceallokeringen ud fra
Pareto-kriteriet ikke kan forbedres yderligere, da ingen af parterne kan fa forbedret sin nytte, uden

at det gar ud over den anden part.

Pareto-efficiens drejer sig om, hvordan de involverede parters ressourcer indbyrdes allokeres, hvil-
ket ikke er formalet med denne afhandling. Formalet er derimod at analysere, hvor den sterste, to-
tale, samfundsmaessige nytte er, uagtet hvordan allokeringen mellem parterne sker. I henhold til
Figur A vil Kaldor-Hicks kriteriet vaere opfyldt, hvis parternes nytte beveeger sig fra punkt A til punkt
D. I denne situation opnar part 2 en foreget nytte eller veerdi, der kan kompensere part 1 for den
nytte eller veerdi, som denne taber. Der vil her vere tale om en Kaldor-Hicks optimal situation. Pa-
reto-kriteriet vil derimod ikke vare opfyldt, da nytten for part 1 falder til under dennes udgangs-

punkt.

363 Miceli, T. (2004), s. 4-5
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Med andre ord betegner Kaldor-Hicks-kriteriet, at et tiltag er enskeligt at gennemfore, sdfremt der
skabes tilstraekkeligt store vaerdier pa vindernes haender til, at taberne potentielt kan kompenseres
herfor.3%4 Dermed drejer det sig om, at det optimale valg for samfundsvelfeerden er det valg, hvori
det samlede payoff er storst uanset fordelingen mellem parterne.3% Dette efficienskriterium anven-
des, da det anses for at veere det bedste verktgj til at bestemme en situations eller retsregels optima-
litet eller inefficiens.3%® Formalet med kriteriet er derfor at fokusere pa, om de respektive processer
er samfundsmaessigt efficiente, uagtet hvordan de givne payoffs fordeles mellem de involverede par-

ter.

Pa trods af kritik af Kaldor-Hicks-kriteriets manglende hensyn til lighed og dets tendens til ind imel-
lem at virke virkelighedsfjernt, sa argumenteres det, at kriteriets forudsatninger pa sigt udjevner de
tilsyneladende negative folger af fx en retsregel, da vindere i en situation kan vere tabere i en an-

den.3¢7 Efficiensbetragtningen vil blive naermere belyst senere ifm. afsnittet om efficiensanalysen.

3. Incitamentsstrukturen

3.1. Indledende bemaerkninger

I det folgende vil incitamenterne blive analyseret i relationerne mellem bobestyrer som agent og for-
dringshaver samt skifteretten som principal. Seerligt vil de incitamenter og beslutninger, som begge

aktgrer kan og vil vaelge igennem processen, blive belyst.

Alle parter i en rekonstruktions- eller konkursbehandling har vidt forskellige interesser, som er med
til at skabe individuelle incitamenter i relation til hinanden. Hvis alle principaler og agenter var fuld-
staendig enige om alle teenkelige aspekter i processen, ville det ikke vaere nadvendigt at skabe incita-
menter, da disse vil vaere enige om, hvilken beslutning der er bedst.3¢8 Formalet med de folgende

afsnit er derfor at fa klarlagt hvilke incitamenter, som hver part har.
3.2. Incitamenter i rekonstruktionsprocessen

3.2.1. Fordringshaver

I en rekonstruktionsbehandling vil fordringshaver vaere principal i henhold til P/A-teorien. Selvom

der kan vare flere forskellige fordringshavere med divergerende egeninteresser og -nytter, s méa det

364 Tbid. s. 110.

365 Ibid. s. 36.

366 Tbid. s. 110-112.

367 Ibid. s. 111.

368 McMillan, J. (1992), s. 92.
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grundleggende geelde for dem alle, at de gnsker fuld eller hgjest mulige deekning af deres fordringer,

sarligt ogsa i tilfalde af skyldners insolvens.

En méade, hvorpa indflydelse pa ovenstdende kan ske, er fx ved at foresld en bestemt rekonstrukter
ifm. en af fordringshaver indsendt begaering om indledning af rekonstruktion, jf. KL § 11 a, stk. 1, 2.
pkt. En fordringshaver kan siledes foresld en rekonstrukter, der har interesse og ekspertise inden
for fordringshaverens brancheomrade, hvilket kan lede til hgjere performance til gavn for fordrings-
haver. Til dette skal habilitetsreglerne efter KL § 238, stk. 1, jf. § 11, stk. 2, dog iagttages, som bevirker,
at en eller flere fordringshavere hemmes i fuldt ud at udeve sin egeninteresse ved partiskhed til

skade for andre fordringshavere.

Yderligere kan en fordringshaver sikre, at dennes interesser imgdeses bedst muligt ved at begzaere, at
rekonstrukteren overtager ledelsen i virksomheden, jf. KL § 12 a, safremt denne ikke i forvejen har

overtaget ledelsen efter §§ 11 a, stk. 3 eller 12 b.

3.2.2. Rekonstrukter

Rekonstrukteren i en rekonstruktionsbehandling er, i henhold til P/A-teori, agenten. Agenter agerer
som udgangspunkt ud fra egeninteresser, og ikke nadvendigvis i overensstemmelse med principa-
lens onsker. Dette geelder séledes ogsa for rekonstrukteren, hvis arbejde det som udgangspunkt er at

sarge for et rekonstruktionsforslag, der bl.a. kan vedtages af fordringshaver.

Efter KL § 2309, stk. 1 og 2 gaelder det, at rekonstrukteren aflennes baseret pa performance. Det folger
grundleggende, at bobestyreren, altsa rekonstrukteren, skal fremme en hurtig og effektiv rekon-
struktionsbehandling af hgj kvalitet. Af bestemmelsens stk. 1 folger det, at tidsforbruget medtages i
bedgmmelsen af rekonstrukterens vederlag. Dette kan lede til, at rekonstrukteren har en egeninte-
resse i at trekke en behandling i unedigt langdrag, som principalen ikke omkostningsfrit kan obser-
vere.3%9 Som naevnt galder det dog, at der ogsa kigges pa kvaliteten af det udferte arbejde i relation

til det medgaede tidsforbrug.

Bestemmelsens stk. 2 beskriver narmere, hvilke parametre der navnlig kan laegges til grund for kva-
litetsbedemmelsen samt fastsattelsen af vederlaget. Har rekonstrukteren til opgave at udarbejde et
rekonstruktionsforslag i et insolvent selskab, hvis aktiver alene udgeres af likvide midler, ma der
antages at veere benyttet langt feerre timer pa udarbejdelsen, end hvis det fx handler om et stort kom-

pliceret selskab med mange anlaegsaktiver, hvor disse forst skal opgeres, inden et forslag kan udar-

369 KBET nr. 1512 af 2009, s. 121 samt 220.
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bejdes. Principalen kan ikke nedvendigvis observere agentens og arbejdets ngjagtige kvalitet i for-
hold til tidsforbruget, men det kan sandsynliggeres, hvad der burde vaere brugt ud fra bestemmelsens

parametre.

Det under de givne omstendigheder opnéede resultat kan leegges til grund for bobestyrerens veder-
lag. Har rekonstrukteren fx opnaet at udarbejde et rekonstruktionsforslag med en hgj dividende ifm.
tvangsakkord, og var dette ikke forventet muligt af principalen, sa kan det vaelges at justere rekon-
strukterens vederlag til gavn for denne eller godtgore det medgaede tidsforbrug. Rekonstrukteren

har dermed et incitament til at gore et godt stykke arbejde og blive belgnnet for dette.

Da rekonstrukteren aflonnes baseret pa performance, har denne en vis risiko ifm. rekonstruktions-
behandlingen, idet aflonningen baseres pa elementer, som agenten ikke har fuldsteendig kontrol
over.37° Har rekonstrukteren ikke overtaget ledelsen i virksomheden, sa er denne afthangig af de di-
spositioner, som skyldner foretager. Pa trods af, at skyldner ikke méa foretage vasentlige dispositio-
ner uden rekonstrukterens samtykke, sa overlader det fortsat en vis risiko til rekonstrukteren pa
grund af manglende kontrol. Har rekonstruktgren derimod overtaget ledelsen i virksomheden, s
kan denne bedre kontrollere de ledelsesmeassige befajelser, men er fortsat underlagt virksomhedens
samarbejdspartnere, hvorfor der fortsat er en vis risiko. Risikoen i sidstnavnte tilfaelde ma dog an-

tages at veere mindre end i forstnaevnte tilfzelde.

Der foreligger Moral Hazard-problematikker ifm. agentens egeninteresse, som en incitamentsstruk-
tur fra en principal dog forseger at imegdega. Problematikkerne bestar i, at rekonstruktgren har et
incitament til at holde sit korrekte tidsforbrug hemmeligt, eller at skjule begdede fejl, da dette kan

have en negativ pavirkning pa dennes vederlag.

3.2.3. Skifteretten

Skifteretten har som principal en kontrollerende egenskab ifm. rekonstruktionsprocessen. Det pri-
meere formal bestar i at sikre, at rekonstruktionsbehandlingen foregar pa effektiv og lovlig vis. Dette
galder rekonstruktionsprocessen savel som rekonstrukterens vederlag. Det skal vaere med til at
sikre, at det foregar efter de juridiske rammer, sdledes at samfundets interesser varetages pa bedst
mulig vis. Skifterettens agent er rekonstrukteren, der har til formal at bistd skyldner i rekonstrukti-

onsprocessen.

370 Tbid. s. 110.
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3.3. Incitamenter i konkursprocessen

3.3.1. Fordringshavere

I et konkursbo kan der veere mange fordringshavere, der hver isaer varetager egne interesser. Den
primaere interesse vil vare at fi deekket udestdendet pa bedst mulig vis. I en konkurssammenhang
vil dette indbefatte incitament til at opna den bedst mulige retsstilling i henhold til konkursordenen

samt at fi mulighed for at informere og radfere kurator.

Fordringshaveren vil i forste omgang have et incitament til at fa sit krav “sé langt op” i konkursorde-

nen som muligt, for at opnad den bedst mulige retsstilling.

Som et alternativ til ovenstaende, vil fordringshaver ogsa have et incitament til at fa indflydelse pa
boets behandling. Dette kan ske ved at udeve sin stemmeret ifm. skiftesamlingerne. Heriblandt er
fordringshaverens mulighed for at udpege kurator samt etablering af kreditorudvalg jf. KL § 108, stk.
2.

Udpegningen skal dog veere i overensstemmelse med habilitetsreglerne jf. KL § 238, stk. 1. Habili-
tetsreglerne he&mmer den enkelte fordringshavers mulighed for at udeve egeninteressen. Dog er den
samtidig med til at sikre upartiskhed, s ingen fordringshavere har uberettigede fordele ifm. behand-

lingen.

Valg til, samt deltagelse i, kreditorudvalget har en betydelig indvirkning pa fordringshaverens inci-
tamenter. Et af de primaere forméal med kreditorudvalget er, at dette kan vare kurator behjalpeligt

ifm. realisering af boets aktiver samt den igangverende drift.s7

Dermed har dette udvalg mulighed for at dele ud af deres branchekendskab, der saledes kan med-
virke til, at boets aktiver eller den igangvaerende drift henholdsvis realiseres og afsluttes pa mest
profitabel vis. Fordringshaverens incitament til at indgd ma derfor anses for at veare af betydelig
karakter, da dette alt andet lige vil betyde, at boets veerdi forbedres, sammenlignet med, hvis der ikke
blev nedsat et kreditorudvalg. Samtidig kan det ogsa diskuteres, om dette ikke ogsa vil spare kurator
for tid og ressourcer til at undersgge salgsvaerdi og til at leere den konkursramte virksomheds drift at
kende.

Kreditorudvalgets storrelse kan maksimalt udgere tre medlemmer, jf. KL § 115, stk. 1. Habilitetsreg-
len efter § 238 skal ligeledes iagttages. Ydermere kan skifteretten serge for, at der sker en alsidig

reprasentation af kreditorudvalget, jf. § 115, stk. 2. Det er dog interessant at overveje, hvorfor der

371 Schigtz, Peter, & Jakobsen, Susanne. (2008), s. 82.
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sa@ttes en graense pa maksimalt tre medlemmer uanset boets storrelse. Uanset om boet er en global
shippingvirksomhed, eller om det er en mindre isbutik, s er der i princippet samme muligheder for
at fa indflydelse som kreditorudvalg. Med andre ord er antallet af medlemmer ikke skalérbart. For-
dringshaverens udveksling af ekspertise og erfaringer ma derfor veere begraenset, sammenlignet
med, hvis der ikke foreld et maksimum. Det kan undre, hvorfor der er denne begraensning, nar der
blot angives mindstekrav til antallet af bestyrelsesmedlemmer i et aktieselskab, jf. KSL § 111, stk. 2.
Omend dette er realiteten, sd ma det fastslas, at det ud fra en incitamentsbetragtning satter nogle
begraensninger for fordringshavers indflydelse, og dermed begraenser fordringshavers nytte. Af disse
arsager anses spilleren “fordringshaver” for at omfatte kreditorudvalget ifm. den spilteoretiske ana-

lyse, som folger nedenfor.

3.3.2. Kurator

Kurator agerer agent for bade skifteretten og fordringshaver. Skifteretten udpeger i forste omgang
kurator efter samrad med de fordringshavere, jf. KL § 107, stk. 1. Ydermere fastsettes kurators ve-

derlag af skifteretten, jf. KL § 239, stk. 1.

Skifteretten har en raekke “faste” kuratorer, som star til radighed for denne, hvis fordringshaveren
ikke peger pa en anden kurator.372 Kurator ma formodes at have et steerkt incitament til at forblive
eller blive tilfgjet pa denne liste. Hans eller hendes omdemme spiller i denne forbindelse derfor en
vigtig rolle. Et helt centralt incitament for kurator er at fa et sa stort vederlag som muligt. Dette
stemmer ligeledes overens med den principal-agent teoretiske antagelse, at parterne handler i egen-
interesse.373 Kurator vil derfor have et stort fokus pa at opfylde kriterierne og vurderingsgrundlaget

i KL § 239, stk. 1 og 2.

Nér kurator er udpeget af enten skifteretten eller fordringshaver, vil denne indga i et P/A-forhold
med fordringshaver, idet denne skal behandle boet med henblik pa at sikre en retfaerdig fordeling af

dividendeudbetaling, som tidligere navnt.

Kurator vil have et steerkt incitament til at tjene fordringshaverens interesse pa bedste vis ud fra de

juridiske rammer for at imgdekomme KL § 239, og dermed sikre sig et tilfredsstillende vederlag.

Kurator har et grundlaeggende incitament til at bruge sin tid sa effektivt som muligt. Ikke-fakturerbar
tid samt tid, der ikke kan danne grundlag for indstillingen til vederlagsfastsattelsen ima. KL § 239,
stk. 1, vil forseges at blive begraenset mest muligt. Der foreligger derfor en Moral-Hazard-problema-

tik som folge heraf. Kurator vil have en interesse i, at der bliver etableret et kreditorudvalg, idet dette

372 Som eksempel herpa, se bl.a. Sg- og Handelsrettens liste over kuratorer og medhjalpere i Bilag 2.
373 Eide, Erling, & Stavang, Endre. (2014), s. 87.
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givetvis kan bistd kurator med brancheerfaring og fagekspertise ifm. bobehandlingen. Omvendt er
kurator ikke interesseret i at blive overvaget og kontrolleret. Slet ikke hvis kurator yder en mindre

god indsats eller er bange for at lave fejl.

3.3.3. Skifteretten

Skifterettens kontrollerende rolle som principal er ogsa en central del af incitamentsstrukturen i
konkursbehandlingen. Skifteretten har ogsa her en samfundsmeessig interesse i at sikre en retfaerdig
proces for fordringshaver og et passende vederlag til kurator. Da kurator har et steerkt incitament til
at fa et sa stort vederlag som muligt, sa har skifteretten et lovreguleret incitament til at kontrollere
og verificere vederlagsindstillingen, jf. ordlyden i KL § 239. Samtidig er fordringshaver som navnt
interesseret i at fa si stor en dekning af deres fordring som muligt. Derved er der et lovreguleret
incitament hos skifteretten til at kontrollere, at fordringshaver far den indflydelse, som de har ret til,

og at der sker en lige behandling af fordringshaverne, som konkursloven foreskriver.

3.4. Sammenfatning

Parternes incitamenter er overordnet ens, uanset om der er tale om rekonstruktion- eller konkurs-
behandling. Skifteretten udger en kontrollerende del af processerne, og skal sikre den samfunds-
meessige interesse om en retferdig proces, herunder at fordringshaverne far den indflydelse, som de
har ret til. Bade rekonstrukter og kurator har en interesse i at opfylde egne behov, og disse er ikke
nedvendigvis i overensstemmelse med fordringshavernes gnsker eller mal. Bobestyrers incitamenter
bliver pavirket af bestemmelserne i KL § 239, hvorefter den medgéede tid udger et parameter for
vederlagsfastsattelsen, og derved giver bobestyrer et incitament til at traekke en insolvensbehandling
ilangdrag. Dog gelder der ogsa parametre om kvaliteten af behandlingen, det opnaede resultat samt
generelt effektiviteten af bobestyrers behandling, som dermed er med til at begraense fernaevnte in-

citament.

For fordringshaverne geelder det, at de i begge processer har et incitament til at opna den hgjest
mulige daekning af deres fordring. Dette kan de pavirke ved at opna en indflydelse i insolvensbe-
handlingen, hvor deres egne interesser tilgodeses. I rekonstruktion kan der opnés indflydelse ved at
begeere om rekonstrukters overtagelse af ledelsen i den insolvente virksomhed. I konkurs kan der
opnas indflydelse ved at begeere om etablering af et kreditorudvalg. Den vasentlige forskel mellem
de to redskaber til at opna indflydelse er, at der som udgangspunkt ikke leengere er en direkte mu-
lighed for indflydelse i rekonstruktionsbehandlingen, sa snart fordringshaver har begeeret om rekon-
strukters overtagelse af ledelsen, hvorimod der i hgjere grad fortsat vil veere mulighed for direkte
indflydelse i konkursbehandlingen ved etablering af et kreditorudvalg, da denne kan fungere som et

lobende, radgivende veerktgj for kurator.
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4. Spilteoretisk analyse

4.1. Det fiktive scenarie

Ifm. den spilteoretiske model vil et praktisk, men fiktivt, eksempel blive anvendt. Formalet hermed
er at danne et praktisk grundlag for spillenes opsatning, siledes at payoffs og beslutningerne baerer

prag af realistiske scenarier.

4.2. Faelles betingelser og antagelser, herunder spillenes parter

I denne spilteoretiske analyse vil der for processerne gelde nogle fzlles betingelser og antagelser,
sdledes at spillene og deres payoff sa vidt muligt bliver sammenlignelige. Dette gores for slutteligt at
kunne holde resultaterne op imod hinanden og for at kunne besvare athandlingens gkonomiske pro-

blemstillinger.

Udgangspunktet for spilmodellerne er, at den kriseramte virksomhed er et kapitalselskab med en
storre maengde af anleegsaktiver. Fordringshaveren presser pa, hvorfor selskabet saledes er omdrej-

ningspunktet for nedenstdende rekonstruktions- eller konkursforlgb.

Spillene i denne athandling vil vaere dynamiske og sekventielle. Arsagen hertil bygger p4, at parterne
i realiteten ikke foretager valg pa samme tid og uathaengigt af hinanden, men derimod traeffer valg i
en bestemt raekkefolge i en forleengelse af hinanden. Det forudsattes feelles for processerne, at der er
perfekt information mellem spillerne, da dette er en grundleggende praemis for denne type spil.374
Dette indbefatter, at en senere spiller kender til alle valg truffet af tidligere spillere, samt at spillets
regler og payoff er almen viden for samtlige spillere.37s Det antages, at der er perfect recall. Dette
betyder, at enhver spiller husker sine egne tidligere beslutninger samt alt det, som de har observe-
ret.376 Alle spillere forudsaettes at handle sekventielt rationelt3”7 og traeffer beslutninger ud fra deres

egen interesse378, hvorfor de ligeledes vil foretrakke den hgjest mulige nytte.379

Det forudsattes endvidere, at alle spillere overholder spillets regler og opfylder de forpligtelser, som

de har.380

374 Dutta, P., & Massachusetts Institute of Technology. MIT. (1999). s. 164.
375 Ibid.

376 Watson, J. (2013), s. 177.

377 Ibid. s. 186.

378 Eide, Erling, & Stavang, Endre. (2014), s. 87.

379 Watson, J. (2013), s. 13.

380 Jf. hertil ogsé forudsatningerne som beskrevet i del 3, afsnit 2.2.
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For spillernes payoff gelder der samme betingelser og udregninger, uagtet om der er tale om spil
inden for rekonstruktion eller konkurs. For fordringshaver galder det, at der i en situation med in-
solvens altid vil vaere et tab baseret pa aktivmassens verdi fratrukket fordringernes samlede vaerdi.
Ydermere galder det i bade rekonstruktion og konkurs, at der skal vaere mindst én bobestyrer, og at
denne far vederlag for sit arbejde og sin indsats. Dette vederlag deekkes af boets tilgeengelige aktiv-
masse, og fordringshaver deekker sdledes derigennem for denne udgift. Samlet set kan fordringsha-

vers payoff og forventede nytte beregnes ud fra folgende:
Uroraringshaver = Aktivmassens verdi — Fordringernes samlede verdi — Bobestyrerens vederlag
Ligning 1. Kilde: Egen tilvirkning.

Bobestyrerens vederlag afhaenger af, at der er tilpas aktiver til, at denne kan fa daekket vaerdien af sit
arbejde. I rekonstruktion er der med skyldners samtykke ikke krav om, at der stilles sikkerhed. Dog
er indledningen af en rekonstruktionsbehandling betinget af, at den, der har fremsat begaering om
rekonstruktionsbehandling, stiller sikkerhed for en eventuel efterfolgende konkursbehandling, jf. KL
§ 27, stk. 1, jf. § 11 a, stk. 7. I tilfeelde af rekonstruktionsbehandling uden skyldnerens samtykke, er
indledningen af denne betinget af sikkerhedsstillelse fra den fordringshaver, der har begeret rekon-
struktionsbehandling, for omkostningerne ved rekonstrukterens og tillidsmandens virksomhed, jf.
§ 11 a, stk. 4. For konkurs gelder det, at der som udgangspunkt skal ske sikkerhedsstillelse, jf. § 27,
stk. 1, 1. led som netop naevnt. Viser det sig under konkursprocessen, at sikkerhedsstillelsen ikke er
tilstraekkelig, og stilles der ikke yderligere sikkerhed herfor, sa afsluttes bobehandlingen hurtigst
muligt, jf. § 143.

Er der séledes nok aktiver, sd daekkes bobestyrerens vederlag af dette, og ellers vil fordringshaverens
sikkerhedsstillelse daekke for dette.

For at sikre fordringshaveren, samt at sikre bobestyreren et rimeligt vederlag, kan skifteretten ju-
stere vederlaget efter KL § 239. Samlet set kan bobestyrerens payoff og forventede nytte beregnes
ud fra folgende:

Ugobestyrer = Indsats * Sandsynlighed for justering af skifteretten
Ligning 2. Kilde: Egen tilvirkning.

Bobestyrers indsats indbefatter den mangde tid og ressourcer, som denne anvender ifm. bobehand-
lingen. Ydermere omfattes det tab, som bobestyreren lider ifm. beskadigelse af sit omdemme over

for henholdsvis fordringshaver, skifteretten og eventuelt skyldner ved justering. Sandsynligheden
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for skifterettens justering atheenger af, hvilket indsatsniveau, som bobestyrer yder. Dette vil blive

neermere belyst i det folgende.
4.3. Rekonstruktion

4.3.1. Antagelser og betingelser

I det folgende opstilles yderligere antagelser og betingelser af relevans for rekonstruktionsprocessen.
Dette gares for at kunne modellere et mere overskueligt, relevant og sammenligneligt spil til brug for

den senere efficiensanalyse mellem rekonstruktions- og konkursprocesserne.

I forhold til risikofordelingen gealder det, at fordringshaver er risikoneutral. Denne antagelse be-
grundes med, at fordringshaver generelt har mulighed for at diversificere sine investeringer, da det
som udgangspunkt star frit for, hvem denne laver aftaler med.38 Fordringshaver gnsker den hgjest
mulige nytte af sin fordring — dvs. det mindst mulige tab pa sin fordring i tilfzeldet med en skyldners
insolvens. Risikoen for en skyldners insolvens ma forventes at veere indregnet ved fordringens op-
stden, men da indtraedelse af insolvens introducerer en vaesentlig usikkerhed for fordringshaver og
dennes observerede risiko, s forventes det ikke, at fordringshaver gnsker at patage sig yderligere
risiko end den forst indregnede risiko for skyldners insolvens. Indtrader skyldners insolvens, med-
forer fordringshaverens risikoprofil, at denne er indifferent mellem en garanteret dekning af sin
fordring og en chance mellem hgjere deekning eller risiko for lavere deekning af sin fordring, der

samlet dog giver samme forventede payoff som ved den garanterede deekning.382

Det antages, at rekonstrukteren er risikoavers, da denne ikke har nogen naevnevardig mulighed for
at diversificere sin risiko ud pa flere rekonstruktionsbehandlinger, uden at dette fx har en veesentlig
indvirkning p4 omdemmet over for skifteretten og fremtidige genvalg som rekonstrukter.383 Dette
begrundes med, at safremt en rekonstrukter hdndterer mange rekonstruktioner pa én gang, s ma
der alt andet lige vaere mindre tid til hver af dem, og det kan risikere at ga ud over kvaliteten af det
udferte arbejde, som kan fa konsekvenser for rekonstruktegrens omdemme og derved muligheden
for fremtidigt at blive genvalgt som rekonstrukter. Diversificering er derfor ikke en mulighed for

rekonstrukteren.

Indgangsvinklen til virksomheden for rekonstrukteren ma alene af det faktum, at virksomheden er

begaeret under rekonstruktion, introducere risiko, som rekonstrukteren skal kompenseres for. Over-

381 Eisenhardt, K. (1989), s. 60-61.
382 Watson, J. (2013), s. 339.
383 Eisenhardt, K. (1989), s. 60-61.
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tager rekonstrukteren ledelsen i virksomheden, galder det, at denne ligeledes skal folge kravene ef-
ter de almindelige selskabsretlige regler. Dette introducerer en yderligere risiko for rekonstrukteren,
som principalen skal kompensere denne for i sin incitamentsstruktur. Ydermere skal rekonstruktg-
ren erleegge mere tid i form af drift af virksomheden, som denne ligeledes skal kompenseres for. Bade
fordringshaver og skifteretten kan ima. kravet om lgbende orientering, jf. KL § 11 f, samt den afslut-
tende vederlagsindstilling, jf. KL § 239, opna information om rekonstrukterens indsats. Rekonstruk-

toren har derved et incitament til at yde en indsats, der ikke udsatter denne for yderligere risiko.
4.3.2. Spillet

(-7.50; 3,50)

Skifteretten
{Nature)

(-22,50; 20)

Rekonstruktgr

Skifteretten
{Nature)

(-12,75; 2,50)

Skifteretten
{Nature)

(-24,75; 16)

Rekonstruktgr

-22,25;1,5)

Skifteretten
{Nature)

(-20,25; 4)

Figur B - Spilteoretisk model af rekonstruktion med forventet nytte for spillerne, inklusiv Nature’s sandsynlighed.

Gengivet i storre format i Bilag 3. Kilde: Egen tilvirkning.

Skifteretten, som er spiller 3, er i dette spil defineret som “Nature”s84. Nature’s valgmuligheder udger
sandsynligheden p samt (1-p), og der er séledes tale om en tilfaldighed, iht. den procentvise sand-
synlighed, og ikke et aktivt valg.385 Nature er en ikke-strategisk spiller og har derfor intet payoff, og

384 Laes mere om Nature i bl.a. Karni, E. (2017).
385 Dutta, P., & Massachusetts Institute of Technology. MIT. (1999), s. 295, note 3.
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denne handler sdledes ikke i egenskab af at opna det hgjest mulige payoff, som gvrige ordinzre spil-
lere derimod gor.38¢ Spiller 1 og spiller 2 ved dog, at Nature kan pavirke payoff med ovenfor naevnte

sandsynlighed.387

4.3.2.1. Udregning af payoff

Payoffs for henholdsvis spiller 1 og spiller 2 athenger af den strategi, som de valger at folge. Som
udgangspunkt vil payoffs for spiller 1, fordringshaver, vaere negative, idet et selskab alene kan un-
derleegges rekonstruktionsbehandling, sdfremt dette opfylder insolvensbetingelserne, og medforer,
at fordringshaver vil lide et tab. Det antages i denne spilteoretiske model, at der foreligger fordringer
for i alt 100, samt at rekonstruktionsbehandlingen ikke ender med en situation uden stadfaestelse af
et rekonstruktionsforslag grundet skyldners solvens. Aktivmassen ma derfor i alle tilfaelde veere un-
der 100, for at sikre skyldners insolvens i spillet. Selve massens storrelse afthaenger af, om fordrings-
haver, der antages egenhaendigt at opfylde betingelserne efter KL § 12 a, stk. 1, begaerer om spiller
2s, rekonstrukterens, overtagelse af ledelsen i virksomheden samt af rekonstrukterens indsats efter-

folgende.

386 Watson, J. (2013), s. 326.
387 Ibid. s. 336.
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De strategiske muligheder er illustreret i folgende figur:

Rekonstrukter

Fordringshaver

(-37,50; 18,50)

Rekonstrukter

(-42,50; 5,50)

Figur C. Gengivet i Bilag 4. Kilde: Egen tilvirkning.

Fordringshaver har folgende strategier:
$,' = [Overtage ledelsen]

S,% = [Ikke overtage ledelsen]

Fordringshaver, der handler og valger rationelt, vil forsege at begranse sit potentielle tab. Denne
har som naevnt et incitament til at vaelge ud fra, hvad der giver denne det storste payoff, altsa det

mindste tab for denne ifm. modellen.

Fordringshaver modtager en payoff-preemie, nar der er tale om succesfuld rekonstruktion, da der er
mulighed for mere handel med skyldner efterfolgende. Praemien er hgjest, nar rekonstrukter har
overtaget ledelsen, da selskabet potentielt herved kan styres mod, at fordringshaver ogsa pa sigt star
bedre, end hvis skyldner beholder ledelsen under rekonstruktionsbehandling. Beholder skyldneren
ledelsen i virksomheden, forudsattes det, at denne grundlaggende vil fortsatte samme ledelsesstil,

der bragte virksomheden i en position med insolvens. Fordringshaver far dermed en lavere preemie
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i tilfeelde, hvor rekonstrukteren ikke overtager ledelsen i virksomheden med ovenstidende begrun-
delse, dog fortsat med en premie, da der fortsat er mulighed for mere handel med skyldner efterfol-

gende.

Payoff for fordringshaver beregnes med baggrund i Ligning 1. Yder rekonstrukteren en hgj indsats,
medferer det en hgjere realisation eller forbedring af aktivmassen, end hvis denne yder en lav ind-

sats.

I tilfaelde af fordringshavers begaering om rekonstrukters overtagelse af ledelsen i virksomheden
samt rekonstrukterens hgje indsats, realiseres eller forbedres aktivmassen til i alt 90, begrundet med
rekonstrukterens ggede kontrol med virksomheden, herunder dens aktiver, passiver og drift. Yder-
mere modtager fordringshaver en payoff-premie pa 5 med samme begrundelse som ovenfor. I til-
feelde af fordringshavers manglende begaering om rekonstrukters overtagelse af ledelsen i virksom-
heden, men fortsat med rekonstrukters hgje indsats, realiseres eller forbedres aktivmassen alene til
i alt 80. Fordringshaver modtager i sidanne tilfalde alene en preemie pa 2,5, ligeledes efter tidligere

begrundelse herfor.

Efter samme struktur som ovenfor, blot med rekonstrukterens lave indsats, galder det ved rekon-
strukterens overtagelse af ledelsen i virksomheden, at aktivmassen bliver 75, med en praemie for
fordringshaver pa 5. Overtager rekonstrukteren ikke ledelsen i virksomheden, er aktivmassen 65

med pramie pa 2,5 for fordringshaver.

Opsummeret kan fordringshavers payoff opstilles som i folgende tabel:

Fordringshavers payoff - Rekonstruktion
Ledelse / Rekonstrukters Hgj indsats Lav indsats
indsats
Overtage ledelsen (90-100) + 5 - R*388 (75-100) + 5 - R*
Ikke overtage ledelsen (80-100) + 2,5 - R* (65-100) + 2,5 - R*

Tabel A - Fordringshavers payoff ved rekonstruktion. Kilde: Egen tilvirkning.

Rekonstruktgren har muligheden for enten at udgve en lav eller en hgj indsats, hvilket pavirker hans

vederlag og samlede nytte. Hans samlede payoff athenger ligeledes af fordringshavers valg om at

388 R* = Rekonstrukterens indsats * sandsynligheden for justering.

88



Rekonstrukters og kurators vederlag
Kandidatafthandling — Cand.merc.(jur.)

begere om rekonstrukterens overtagelse af ledelsen i virksomheden eller ikke. Det folger, at en he-
jere indsats medferer en hgjere nytte, da vederlaget ligeledes bliver hgjere, grundet et hgjere time-
forbrug, en positiv effekt pA omdemmet samt en antagelse om, at kriterierne efter KL § 239 opfyldes
i hgjere grad ved en hgj indsats, hvilket ligeledes har en positiv indvirkning pa vederlagets storrelse.

Det modsatte gor sig geeldende ved en lav indsats. Rekonstrukteren har folgende pure strategies39:
S,' = ['Hgj indsats’ ved 'Overtage ledelsen’ ; 'Hgj indsats’ ved 'Ikke overtage ledelsen’]
S,% = ['Hgj indsats’ ved 'Overtage ledelsen’ ; 'Lav indsats’ ved 'Ikke overtage ledelsen’]
S,® = ['Lav indsats’ ved 'Overtage ledelsen’ ; 'Hgj indsats’ ved 'Ikke overtage ledelsen’]

S,* = ['Lav indsats’ ved 'Overtage ledelsen’; 'Lav indsats’ ved 'Ikke overtage ledelsen’']

Fordringshavers begaering om rekonstrukterens overtagelse af ledelsen i virksomheden indebzerer,
at rekonstrukteren skal bruge mere tid pa rekonstruktionsbehandlingen, da der i dette tilfaelde bade
skal bruges tid pa at udarbejde rekonstruktionsforslag samt handtere de ledelsesmaessige aspekter i
virksomheden. Uanset om rekonstrukteren yder en hgj eller en lav indsats, sa vil denne alt andet lige
modtage et hgjere vederlag pga. et foraget timeforbrug ved at overtage ledelsen, end tilfelde, hvor

denne ikke har overtaget ledelsen.

Samlet kan rekonstrukterens payoff opstilles pa folgende made:

Rekonstrukters payoff - Rekonstruktion
Ledelse / Rekonstruktars Hgj indsats Lav indsats
indsats
Overtage ledelsen 25 15
Ikke overtage ledelsen 20 10

Tabel B - Rekonstrukters payoff ved rekonstruktion. Kilde: Egen tilvirkning.

Udover selve vederlaget, modtager rekonstrukteren dog ogsé en negativ nytte i form af en penalty,
nar denne far justeret sit vederlag af skifteretten. Denne negative nytte modtages, da det skader re-

konstrukterens renommé, fordi det ser ud som om, at denne fx ikke har veeret sandfaerdig omkring

389 Watson, J. (2013), s. 38.
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sin redeggrelse af tidsforbruget eller rekonstruktionsbehandlingens reelle omfang. Rekonstrukte-
rens omdemme skades derfor over for fordringshaver, skifteretten og skyldner, og disse antages i
mindre grad fremadrettet at ville foretage forretninger af den ene eller den anden art med rekon-
struktgren. Nytten for rekonstrukteren nedsettes derfor med en penalty pa 2,5 for hver af de tre
ovennavnte parter, altsa i alt med 7,539. I tilfzelde hvor rekonstrukteren far justeret sit vederlag, far

denne derfor nedjusteret sine ovenstaende vardier, jf. Tabel B, med 7,5.

Skifteretten ma antages at have en mindre sandsynlighed for at justere pa vederlaget i tilfeelde af
rekonstruktion, da der er mindre praksis og precedens pa omradet end for konkurs. Ydermere er
der en tendens til at fokusere mere pa arbejdsbetragtningen, altsa tidsforbruget, under rekonstruk-
tion, hvilket, nar rekonstrukter har overtaget ledelsen, taler for videre rammer. Skifteretten ma lige-
ledes antages at have en ringere indsigt i, hvorvidt der bar justeres eller ikke i tilfzelde af rekonstruk-
torens overtagelse af ledelsen i virksomheden, da der driftsmaessigt kan veere meget ledelse eller lidt

ledelse at tage sig af for rekonstrukteren, hvilket kan vere sveert for skifteretten som Nature at justere

o

pa.

Sandsynligheden for skifterettens justering er siledes folgende:

Skifterettens (Nature) justering - Rekonstruktion

Justering af vederlaget / Re- Hgoj Lav
konstrukters indsats

Juster vederlag 20 % 60 %

Juster ikke vederlag 80 % 40 %

Tabel C - Skifterettens (Nature’s) sandsynligheder ved rekonstruktion. Kilde: Egen tilvirkning.

4.3.2.2. Backward induction, Nash og dominans

I spilteoretiske modeller, som er opstillet i en ekstensiv form, kan backward induction-metoden an-
vendes til at finde Subgame Perfect Nash Equilibrium (herefter SPNE).39! Ved denne metode betrag-
tes spilmodellen baglaens, og der fokuseres pa de endelige mulige payoffs, der sdledes udgor SPNE.

SPNE foreligger, nér spillernes strategier leder til, at der spilles en Nash-ligevaegt i et subgame af det

390 Fordringshaver (2,5), skifteretten (2,5) og skyldner (2,5) = 7,5.
391 Dutta, P., & Massachusetts Institute of Technology. MIT. (1999). s. 193.
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originale spil.392 Dette medforer, at der ikke foreligger noget incitament for nogen enkelt spiller til at
vaelge en anden strategi end den, der er en SPNE, da denne herved opnar best response pa strategi-

erne for de andre spillere og dermed en forbedring af sit eller sine payoffs.393

En Nash-ligevaegt betegner ligeledes, nar spillerne opnér en falles best response.394 Dette betyder,
at hverken rekonstrukter eller fordringshaver har et incitament til at vaelge en anden strategi end

dem, der falles leder til en Nash-ligevaegt. Dette betegnes ogsa som strategisk sikkerhed.395

Dominans forefindes, nir en given strategi leder til, at en anden strategi ikke vil vaere rationel at
valge, idet payoffs i den dominerende strategi er hgjere end i den dominerede.39¢ En strategi er

strengt dominerende, nér alle payoffs i den er hgjere end alle andre payoffs i en anden strategi.397

Ved hjalp af backward induction er der i rekonstruktionsspillet en SPNE, som ligeledes er Nash-

ligevaegten i spillet. Den forefindes i strategierne: (S;'; S,). For rekonstruktoren gzelder det, at den-
nes strategier, der indeholder en lav indsats398, medferer et lavere payoff, end hvis denne alene vel-
ger strategien, der indeholder en hgj indsats. For at illustrere dette, modtager rekonstrukteren i sin
strategi 4 folgende payoffs: (10,50) eller (5,50). Derimod modtager rekonstrukteren i sin strategi 1
folgende payoffs: (23,50) eller (18,50). Idet strategi 1 for rekonstrukteren séledes er en strengt do-
minerende strategi, sa leder det til, at best response for rekonstrukter altid er at veelge hgj indsats,

uanset fordringshavers valg.

Givet ovenstaende viden kan det ved backward induction udledes, at fordringshaver kan valge mel-
lem sin strategi 1 og 2 med folgende respektive payoffs: (-30) eller (-37,50). Fordringshavers eneste

rationelle valg vil vaere at spille sin strategi 1, da denne strategi derved giver det hgjeste payoff.

392 Tbid. s. 197.

393 Knudsen, C. (1997), s. 96.

394 Watson, J. (2013), s. 97.

395 Ibid. s. 97.

396 Tbid. s. 50-51.

397 Ibid. s. 51.

398 Rekonstrukterens strategi 2 til 4.
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4.3.2.3. Efficiens

I nedenstdende tabel findes en oversigt over den samlede vardi, som de forskellige strategier med-

forer.
Samlede payoffs - Rekonstruktion
Ledelse / Rekonstruktars Hgj indsats Lav indsats
indsats
Overtage ledelsen (-30 + 23,50) = -6,50 (-35 +10,50) = -24,50
Ikke overtage ledelsen (-37,50 + 18,50) = -19 (-42,50 + 5,50) = -37

Tabel D - Samlede payoffs ved rekonstruktion. Kilde: Egen tilvirkning.

Ud fra Kaldor-Hicks-kriteriet kan det sdledes fastslas, at den mest efficiente losning vil veare, at for-
dringshaver vaelger at begaere om rekonstrukters overtagelse af ledelsen, og at rekonstrukteren val-

ger at yde en hgj indsats, da det samlede payoff udger det mindste tab pa -6,50.

Valgene ovenfor er ligeledes Nash-ligeveegten i afhandlingens anlagte rekonstruktionsspil, hvorfor
det kan siges, at retsreglerne ved rekonstruktionsbehandling under perfekt information og ud fra

P/A-teori er Kaldor-Hicks-optimale ud fra kriteriets forudsaetninger.
4.4. Konkurs

4.4.1. Antagelser og betingelser

For at kunne modellere en sa kompleks proces, som en konkursbehandling er, er det ngdvendigt at
fastlaegge yderligere betingelser og forudsetninger for modellens opbygning, udover de felles, som

er statueret ovenfor.

Fordringshaveren anses for at vere risikoneutral, da denne har mulighed for at diversificere sine
investeringer, da det som udgangspunkt star frit for, hvem der laves aftaler med.399 Fordringshave-
ren har pataget sig en forretningsmeessig risiko ved at handle med den nu konkursramte virksomhed.

Der kan vere tale om en frivillig handel sédvel som ufrivillig.4°° Dette betyder, at fordringshaveren er

399 Eisenhardt, K. (1989), s. 60-61.
400 Ved ufrivillige forstés offentlige myndigheder sdsom SKAT og lignende, som er tvungne kreditorer.
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indifferent mellem en garanteret deekning af deres fordringer og at tage en chance, der medforer det

samme forventede payoff.4°*

Kurator anses for at vaere risikoavers efter samme begrundelse som for rekonstrukterens risikoprofil.
Kurators opgave bestar i at afslutte konkursboet pa bedste vis, og i den forbindelse er der nappe
plads til at patage sig storre forretningsmaessig risiko, end hvad der hidtil er blevet gjort i virksom-
heden. Det antages, at betingelserne for etablering af kreditorudvalg er opfyldt, ima. KL § 115, stk. 1,
og at der er enighed om dette jf. dennes stk. 2. Samtidig medferer skifterettens og fordringshavers
overvagning af kurators arbejde ligeledes, at kurator ikke vil patage sig yderligere risiko. Qua kura-
tors arbejde ma denne dog se sig ngdsaget til at patage sig risiko, som denne dog er forsikret for, jf.
KL § 111, stk. 2.

401 Watson, J. (2013), s. 338.
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4.4.2. Spillet

skifteretten
[Mature)

{-22,50; 17,50)

skifterstten

§$°
g [Mature)

= W {17 ; 4,50)

skifteretten
[Mature)

10,500

skifteratten
[Mature)

{-23,50; 6,00)

Figur D. Illustration af den spilteoretiske model for konkurs, hvor fordringshaver og kurators forventede nytte er ud-
ledt pa baggrund af Spiller 3, som er Nature. Forefindes ogsa i Bilag 5 som vedlagt til denne afhandling. Kilde: Egen
tilvirkning.

Fordringshaver er spiller 1 og har to valg: at etablere et kreditorudvalg eller ikke etablere et kreditor-
udvalg. Beslutningen folger af KL §§ 107, stk. 2, 108, stk. 1 samt 116, stk. 1, 1. led, som tidligere er
behandlet i denne afhandling. Situationen beror p4, at der ikke er noget til hinder for at etablere et
kreditorudvalg, men at det udelukkende er et spergsmal om, hvorvidt fordringshaver ensker at etab-

lere et eller €;j.

Kurator er saledes spiller 2 i modellen og valger umiddelbart efter fordringshaver. Kurators valg
bestar i, enten at yde en hgj eller lav indsats. Yder kurator en lav indsats, er der en risiko pa 70% for,
at skifteretten gar ind og foretager en justering af kurators vederlag. Samtidig er der 30 % chance

for, at skifteretten ikke gar ind og justerer vederlaget ved en lav indsats. Omvendt er det forudsat, at
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der ved en hgj indsats kun er 30 % risiko for, at vederlaget justeres, hvor der er 70 % chance for, at

det ikke justeres.

Skifteretten er ligesom under rekonstruktion defineret som “Nature”. Med andre ord ved fordrings-
haver samt kurator, at der en sandsynlighed for, at vederlagsindstillingen ikke blot bliver godkendst,

men derimod bliver justeret — alt efter hvilken indsats kurator veelger at yde.

4.4.2.1. Udregning af payoff

Fordringshavers og kurators payoff athenger af, hvilken strategi den givne spiller valger. De strate-

giske muligheder er praciseret i nedenstaende Figur E.

(-35,00; 23,50)
Kurator
(-40,00; 11,50)
Fordringshaver
(-50,00; 28,50 )

Kurator

(-55,00; 16,50 )

Figur E - Spilteoretisk model af konkurs, hvori fordringshavers og kurators samlede forventede nytte indgar. Gengivet

i storre format i Bilag 6. Kilde: Egen tilvirkning.

Udgangspunktet for fordringshavers payoff-kalkulation bygger p4, at der i konkursboet er fordringer
for 100. Det antages sdledes, at disse vil indga som fordringer i konkursboet efter kurators fordrings-
provelse. Det neaste element er aktivmassen, hvorfra fordringerne fratraekkes. Aktivmassens stor-

relse er afhaengig af, om der etableres et kreditorudvalg og om hvilken indsats kurator valger.
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Saledes har fordringshaver folgende pure strategies+02:
St = [Kreditorudvalg]
S? = [Ikke kreditorudvalg].

Aktivmassens vardi ved etablering af kreditorudvalg og hgj indsats antages at udgere 9o. Ved etab-
lering af kreditorudvalg og en lav indsats antages den at vare 75. Som tidligere naevnt bidrager et
kreditorudvalg med branchekendskab. Det antages derfor, at kreditorudvalget bidrager til hojere re-
alisering af aktivmassens verdi, forudsat at kurator adlyder rddene fra kreditorudvalget. Samtidig

vil en hgjere indsats fra kurator medfere, at aktivmassen realiseres til en hgjere veerdi.

Arsagen til denne forskel skyldes derfor, at hvis der etableres et kreditorudvalg, og hvis kurator sam-

tidig yder en hgj indsats, sa vil aktiverne blive realiseret til en hgjere verdi, og vice versa.

Pa grund af ovenstaende, giver aktivmassens verdi ved ikke etablering af kreditorudvalg og en hgj

indsats en vaerdi pa 80, hvor den ved ikke etablering af kreditorudvalg og en lav indsats udger 65.

Afslutningsvist fratraekkes kurators vederlag fra aktivmassen. Der er tale om kurators faktiske ve-
derlag, der varierer alt efter, om vederlaget justeres, om der er kreditorudvalg og om, hvilket ind-

satsniveau, denne yder.

Sammenhaengen, som er forklaret ovenfor, er opsummeret i nedenstaende tabel.

Fordringshavers payoff - Konkurs
Kreditorudvalg / Kurators Hgj indsats Lav indsats
indsats
Etablering af kreditorudvalg (90 - 100) - K*403 (75 —100) - K*
Ikke etablering af kreditor- (80 —100) - K* (65 —100) - K*
udvalg

Tabel E - Fordringshavers payoff ved konkurs. Kilde: Egen tilvirkning

402 Watson, J. (2013), s. 38.
403 K* repreaesenterer kurators vederlag. Dette athaenger af skifteretten om der justeres eller ej.
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Skyldner er insolvent, hvorfor insolvensbetingelserne er provet af skifteretten og dermed anses for
at veere opfyldt. Som en naturlig folge af insolvensbetingelserne antages boets samlede vaerdi sale-

des at vaere negativ i alle tilfeelde.

Kurators nytte athanger af dennes indsats, samt om der etableres et kreditorudvalg. Jo hgjere ind-
sats, jo hojere nytte vil kurator fa. Arsagen hertil bygger p4, at sifremt kurator yder en hgjere indsats,
og dermed bruger mere tid, men samtidig ogsa opfylder de i KL § 239, stk. 2 oplistede kriterier pa
bedre vis, far denne ogsa sterre nytte af det. Kurators nytte heri bestar dels af vederlaget, men lige-

ledes af at opretholde og eventuelt forbedre denne ved at yde en god, prasentabel indsats.
Kurator har folgende strategier:
S3 = ['Hgj indsats’ ved 'Kreditorudvalg' & 'Hgj indsats' ved 'lkke kreditorudvalg']
SZ = ['Hgj indsats' ved 'Kreditorudvalg’ & 'Lav indsats’ ved 'Ikke kreditorudvalg']
S3 = ['Lav indsats’ ved 'Kreditorudvalg’ & 'Hgj indsats’ ved 'Ikke kreditorudvalg']
S3 = ['Lav indsats’ ved 'Kreditorudvalg’ & 'Lav indsats' ved 'lkke kreditorudvalg']

For kurators vedkommende medferer etablering af et kreditorudvalg, at kurator skal bruge ferre
ressourcer pa at realisere aktiverne, idet kreditorudvalgets bistand gor kurators arbejde lettere. Sam-
tidig kan kreditorudvalget ligeledes tildeles vederlag. Hvis kreditorudvalget bruger ressourcer, der
honoreres, jf. KL § 239, stk. 4, ma det med rette formodes, at dette ligeledes vil afskare kurator fra
at modtage vederlag for dette stykke arbejde. Alternativet ville veere, at kurator pa egen hand skulle
bruge ressourcer pa at undersgge, hvordan han eller hun kan realisere boet pa bedst mulig vis. Derfor
far kurator en lavere nytte af, at kreditorudvalget etableres, hvorimod fordringshaver og boet til gen-
gaeld foretraekker, at dette etableres som det er angivet ovenfor. Ved etablering af kreditorudvalg og
en hgj indsats er dennes payoff derfor 25, ved lav indsats er den 15, hvor den modsetningsvist ved

ingen etablering af kreditorudvalg er 30 ved hgj indsats og 20 ved lav indsats.
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Kurators nytte er opsummeret i nedenstaende tabel:

Kurators payoff - Konkurs
Kreditorudvalg / Kurators Hgj indsats Lav indsats
indsats
Etablering af kreditorudvalg 25 15
Ikke etablering af kreditor- 30 20
udvalg

Tabel F - Kurators payoff ved konkurs. Kilde: Egen tilvirkning.

Kurator foretraekker derfor en hgj indsats uden etablering af kreditorudvalg, og vil helst undga en

etablering af kreditorudvalg og en lav indsats.

Som det tidligere er fastslaet i denne afthandling, har skifteretten som spiller 3 (Nature) ikke noget
payoff. Dette beror pa det faktum, at det ikke er en strategisk spiller. Skifterettens indvirkning pa
payoff er derimod en sandsynlighed, der i dette spil pavirker Kurators nytte. Mere pracist er der en
sandsynlighed for, om kurators vederlag justeres eller ej. Fastlaeggelsen af sandsynligheden skal ses
ud fra scenariet om, at séfremt sandsynligheden 14 pa 50%/50% for justering eller ej, sa ville det jo
blot veere lige sandsynligt for begge udfald. Det faktum, at der sker en afbalancering i sandsynlighe-
den, skyldes, at skifteretten har haft mulighed for at observere de gvrige spilleres tidligere valg. Der-
ved ved skifteretten, at der fx ikke er etableret et kreditorudvalg, og at kurator har ydet en lav indsats.
P& baggrund af, at der er ydet en lav indsats, vil sandsynligheden for, at der justeres, saledes ogsa

veere storre.
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Derfor er sandsynlighederne fastsat pa folgende made, som angivet i nedenstaende tabel.

Skifterettens (Nature) justering - Konkurs

Justering af vederlaget / Ku- Hgoj Lav
rators indsats

Juster vederlag 30 % 70 %

Juster ikke vederlag 70 % 30 %

Tabel G - Skifterettens (Nature’s) sandsynligheder ved konkurs. Kilde: Egen tilvirkning.

I tilfelde af, at skifteretten justerer kurators vederlag, vil dette skade dennes renommé. Som argu-
menteret for i afsnittet om rekonstruktion, resulterer det derfor i en penalty pa 5, som pavirker ku-
rators vederlag negativt. De 5 udger henholdsvis 2,5 for relationen til skifteretten og 2,5 for relatio-
nen til fordringshaver. Penalty i forhold til renommeéet over for skyldner er ikke relevant, da skyld-

neren er konkursramt og dennes eksistens opharer efter endt bobehandling.

4.4.2.2. Backward induction, Nash og dominans

Backward induction anvendes ligeledes ved den spilteoretiske model for konkurs. Se Figur E.

Ud fra dette scenarium er det forst relevant at overveje, hvilke valg som kurator har, safremt for-
dringshaver valger sin strategi S{. Kurators samlede forventede nytte ved en hgj indsats er 23,50.
Kurators alternativ er at vaelge en lav indsats, hvor han eller hun vil fa 11,50. Ud fra antagelsen om,
at han eller hun er nyttemaksimerende, vil kurator derfor foretrakke at valge sin strategi 1, S3, da
dette er denne spillers best response, hvis fordringshaver valger sin strategi 1, S1. Valger fordrings-
haver derimod sin strategi 2, S7, vil kurator fortsat valge sin strategi 1, S3, da hans mulighed for at
f& det sterste payoff er storst her. Kurator har derfor en strengt dominerende strategi, S3, og han

eller hun vil foretraekke denne, da denne vil give det storste payoff.4°4

Kurator har derfor ikke incitament til at vaelge strategierne S2, S5 eller Sy, idet han eller hun vil altid
vil fa et lavere payoff ved at valge en af disse. Med andre ord har kurator ikke incitament til at yde

en lav indsats, uagtet om fordringshaver valger at etablere et kreditorudvalg eller ej.

404 Watson, J. (2013), s. 51.
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Grundet antagelsen om den perfekte information, kender fordringshaver ogsa kurators mulige og

foretrukne valg og payoffs. Derfor ved fordringshaver, at kurator vil veelge sin strategi S3 , uanset om

fordringshaver valger Si eller S2.

Med denne viden har fordringshaver mulighed for at fd en forventet nytte pa -35 ved at valge at

etablere et kreditorudvalg eller -50 ved at vaelge ikke at etablere et kreditorudvalg. Fordringshaver

vil derfor valge at minimere sit tab og dermed fa den hgjeste nytte ved at valge at etablere et kredi-

torudvalg. Udfaldet (S7 ; S3), hvor fordringshaver vealger at etablere et kreditorudvalg og kurator val-

ger at yde en hgj indsats, er derved en Nash-ligevagt. Dette betyder, at hverken fordringshaver eller

kurator har incitament til at afvige fra deres strategi.

4.4.2.3. Efficiens

Spilmodellens samlede payoffs er opsummeret i nedenstéende tabel:

Samlede payoffs - Konkurs

Kreditorudvalg / Kurators Hgj indsats Lav indsats
indsats
Kreditorudvalg (-35 + 23,50) = -11,50 (-40 + 11,50) = -28,50
Ikke kreditorudvalg (-50 + 28,50) = -21,50 (-55 + 16,50) = -38,50

Tabel H - Samlede payoffs ved konkurs. Kilde: Egen tilvirkning.

Med udgangspunkt i Kaldor-Hicks-kriteriet, kan det fastslés, at den mest efficiente lgsning vil veere,

at fordringshaver etablerer et kreditorudvalg og at kurator samtidig veelger at yde en hgj indsats,

hvilket giver det hgjest mulige payoff pa -11,50.

Som fastlagt i forrige afsnit vil begges best response ligeledes vaere fornavnte lgsning. Ud fra givne

forudsaetninger, kan det derfor samtidig udledes, at retsreglerne for kurators vederlagsfastsattelse

er Kaldor-Hicks-optimale.
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5. Den virkelige verden: den asymmetriske information

Ovenstdende analyse af incitamenterne papeger, hvad der ud fra P/A-teorien isoleret set vil veere
galdende. Disse incitamenter er bygget pa monetere belgnninger og straffe, der indbefatter, at jo
storre belgnningen er, jo sterre er incitamentet og vice versa. P/A-teorien er veldiskuteret i faglitte-
raturen.4°5 I denne forbindelse er teorien blevet kritiseret for at se for isoleret pa incitamenterne i

den virkelige verden.40¢

Arsagen til dette er, at det ikke tager hojde for professionel ansvarlighed og den sociale indflydelse
som dette har.4°7 Et eksempel herpa er, hvis en advokat straffes af Advokatsamfundet for et ansvars-
padragende forhold ifm. sin profession. Dette vil have en social betydning for advokaten, idet resten

af branchen og eventuelle forretningsforbindelser vil fa kendskab til dette forhold.

Det totale omfang af denne straf er kompleks at fastsla i realiteten, men bliver i P/A teorien betegnet
som en antaget veerdi, som dermed illustrerer et forsimplet billede af virkeligheden. Dette forsim-
plede billede af virkeligheden kan dog bidrage til en forstaelse af relationerne mellem de givne parter,

hvilket ligeledes gores geldende i denne athandling.

Som det pointeres i incitamentsstrukturen, er der forskellige niveauer af mulige indflydelser af-
hangig af hvilken behandling, der er tale om. I rekonstruktionsbehandling har fordringshaver ikke
en direkte indflydelse pa processen, efter denne har begaeret om rekonstrukters overtagelse af ledel-
sen i virksomheden. Muligheden for kreditorudvalg i konkursbehandling ferer derimod til en oget
indflydelse. I virkeligheden er den asymmetriske information mellem fordringshaver og bobestyrer

derfor storre ved rekonstruktion end ved konkurs.

Fordringshavers direkte indflydelse i konkursbehandling skal ses i sammenhang med, at der er tale
om insolvent selskab, der fremadrettet ikke eksisterer, hvorfor dennes interne viden og forretnings-
hemmeligheder ikke behgver at holdes skjult for fordringshavere, der er konkurrenter eller potentielt
kan vaere det. I rekonstruktionsbehandling er der dog tale om et igangvaerende selskab, der dog mid-
lertidigt er insolvent, hvorfor der her kan vare intern viden og forretningshemmeligheder, som ville
svaekke dens konkurrenceevne, safremt denne viden flyder direkte ud til fordringshavere. Mulighe-
den for direkte indflydelse pa behandlingen og funktioner som radgivende parter er derfor ikke lige

sa velbegrundet her, som den er i en konkursbehandling.

405 Se fx Knudsen, Christian (1997), s. 172-174, hvori udvalgte synspunkter i faglitteraturen er opsummeret.
406 Arrow, K. (1985), s. 50.
407 Tbid.
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Ovenstaende spilteoretiske modeller illustrerer rekonstruktions- og konkursprocessen i et forsim-
plet perspektiv, hvor fokus har vaeret pa fordringshavers, bobestyrers samt skifterettens beslutnings-

muligheder og incitamenter i en verden med perfekt information.

Virkeligheden er dog en anden, da skifteretten ikke besidder et fuldsteendigt kendskab til arbejdets
udfersel.4o8 Til trods for, at bobestyreren skal informere fordringshavere og skifteretten undervejs i
processen, sa vil processerne i praksis vaere praget af asymmetrisk information, hvor bobestyreren

har mere information om boet end skifteretten og fordringshaver.

De opstillede modeller viser saledes, hvad der isoleret set i den perfekte verden vil veere geldende.
De opstillede payoffs vil veere anderledes i den virkelige verden som folge af informationsasymme-
trien, samt fordi de virkelige og komplekse forudsetninger er forskellige fra, hvad der i den gkono-

miske teori antages og anvendes.

Pointen med de opstillede modeller er at isolere kernen i processernes opstilling for at kunne analy-

sere, hvorvidt henholdsvis rekonstrukters og kurators aflenning er samfundsmaessig efficient.

Da baggrunden for vederlagsfastsattelsen sker pa baggrund af samme bestemmelse, uanset hvilken
proces der er tale om, er det ngdvendigt forst og fremmest at ssmmenholde samfundsefficiensen og

ligeveaegtene, for at kunne fortsaette besvarelsen af athandlingens problemstillinger.

6. Efficiensanalyse af processerne

6.1. Baggrunden for efficiensteorien

Ifolge den positivistiske tilgang til en retsgskonomisk analyse, er efficiens lig med det sociale mal, som
der er reflekteret i loven.4°9 Som det tidligere er blevet belyst i denne athandling, indeholder rekon-
struktion og konkurs to relativt forskellige processer, omend de dog har en rakke fellesnaevnere.
Arsagen hertil bygger pa tanken om, at de respektive processer vedrorer to forskellige formal: at
kunne genskabe virksomhedens eksistensgrundlag kontra at fordele vaerdien af de resterende ele-
menter i boet til de fordringshavere, der har ret til veerdien af disse i den respektive reekkefolge, der

folger af konkursordenen.

En efficiensanalyse kan ske ud fra forskellige efficiensbetragtninger, som anvendes i den retsgkono-

miske teori. De mest relevante kriterier er Pareto’s og Kaldor-Hicks definition af efficiensbegrebet.

408 KBET nr. 1086 af 1986, s. 51
409 Miceli, T. (2004), s. 2.
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Som anfert tidligere i denne afhandling anses Kaldor-Hicks-kriteriet for at veere det mest anvende-
lige til at analysere den samfundsmeessige efficiens i denne sammenhang. Maden hvorpa Kaldor-
Hicks-kriteriet neermere kan blive analyseret, er ved en cost-benefit-analyse+:© af de respektive pro-

cessers betydning for de involverede parter.
6.2. Sammenligning af ligevaegt og samfundsefficiens

6.2.1. Sammenligning

Rekonstruktion Konkurs
Nash-li 1.¢ 1y . (5:55,1 = (-35 ; 23,50)
geveegt (5175 S27) = (-30 5 23,50) 1392 355 23,5
Kaldor Hicks S,*; S,Y) =-6,50 (5;%; ;') = -11,50

Tabel I - Sammenligning af Nash-ligevaegt samt Kaldor Hicks. Kilde: Egen tilvirkning.

Efter at have udledt fordringshavers og bobestyrers strategier, feelles best response og Nash-ligevaegt
for henholdsvis rekonstruktions- og konkursprocessen, kan payoffs pa baggrund heraf sammenlig-
nes og holdes op mod hinanden. Ydermere kan processernes Kaldor-Hicks-vaerdier sammenlignes,

og det kan udledes, hvilken proces der ma anses som den mest samfundsefficiente.

I rekonstruktionsspillet blev det fastsliet, at processen efter P/A-teori og under perfekt information
ender med en Nash-ligeveegt, der ligeledes er Kaldor-Hicks-optimal. Vardien herfor er samlet -6,50,

som det kan ses i tabellen ovenfor.

I konkursspillet blev det fastslaet, at processen ifglge P/A-teori og under perfekt information ender
med en Nash-ligevaegt, der ligeledes er Kaldor-Hicks-optimal. Vardien herfor er samlet -11,50, som

det kan ses 1 tabellen ovenfor.

Det gelder, at den hgjeste nytte ligeledes er den mest Kaldor-Hicks-optimale, hvorfor det pa bag-
grund af ovenstdende kan ses, at rekonstruktionsprocessen under de i afhandlingen givne antagelser
og betingelser er den mest samfundsefficiente ud fra Kaldor-Hicks-kriteriet, med en vaerdi pa samlet

-6,50.

410 Eide, Erling, & Stavang, Endre. (2014), s. 112.
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At rekonstruktionsprocessen findes at vaere mest samfundsefficient kan begrundes ud fra en cost-

benefit-analyse, hvor processerne sammenlignes.

6.2.2. Cost-benefit analyse

6.2.2.1. Rekonstruktion

Omkostninger for fordringshaver i en rekonstruktion er bl.a. den potentielle usikkerhed i forhold

til vedtagelse og stadfaestelse af et rekonstruktionsforslag. Rekonstrukteren kan udarbejde et forslag,
der ikke nedvendigvis er fuldkommen i fordringshavers interesse, hvilket kan lede til, at forslaget

afvises, og at rekonstruktionsbehandlingen opherer med en konkursbehandling til folge.

Rekonstruktionsbehandlingens varighed kan variere fra udgangspunktet pa 6 maneder og 4 uger op
til ca. 12 maneder jf. KL §§ 13, stk. 1, 11 a, stk. 2, 11 e, stk. 5 samt 13 a, stk. 1, hvilket m& medfore et
hgjere vederlag til rekonstrukteren ifm. dennes tidsforbrug pa behandlingen. Dette vederlag dekker
fordringshaver med det storre tab pa sin fordring, og tidsaspektet udger saledes en usikkerhed til

skade for fordringshaver.

Ligeledes afthaenger fordringshaver af rekonstrukterens indsats, hvor en lav indsats givet medferer
et lavere vederlag til gavn for fordringshaver, men dog en lavere kvalitet af rekonstrukterens arbejde
og hermed lavere vaerdi for aktivmassen og skyldners virksomhed, til skade for fordringshaver. Det
omvendte gor sig geldende ved rekonstrukterens hgje indsats, da aktivmassen og skyldners virk-
somhed antages at opna den hgjest mulige vaerdi inden for de mulige rammer, til gavn for fordrings-
haver. Dog betyder dette et hgjere vederlag til rekonstrukterens for dennes indsats og kvalitet, til

ulempe for fordringshaver.

Fordele for fordringshaver i en rekonstruktion er, at en succesfuld rekonstruktion giver mulighed

for efterfelgende handel eller forretning med skyldner, som udgangspunkt til gavn for begge parter.
Dette er en vaesentlig forskel i forhold til konkursbehandling, hvor der efterfolgende ikke er mulighed

for handel med samme skyldner.

Som modvirkning til ovenstdende omkostninger og usikkerheder, kan fordringshaver begaere om re-
konstrukterens overtagelse af ledelsen i virksomheden. I sammenhang med dette, og fordi for-
dringshaver ligeledes ved sin begaering om rekonstruktionsbehandling af skyldner kan foresla en be-
stemt rekonstrukter, kan bade kvaliteten fra rekonstrukteren, herunder forventningsafstemning
med fordringshaver om rekonstruktionsforslaget, samt behandlingens varighed, pavirkes. For-
dringshaver kan foresla en rekonstrukter, som denne er sikker pa kan udfere rekonstruktionen bedst

muligt og inden for varighedens udgangspunkt.
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Ombkostninger for rekonstrukter i en rekonstruktion er grundlaeggende den indsats, som denne skal

yde i rekonstruktionsbehandlingen. Det koster rekonstrukteren bade tid og nytte, som denne skal
kompenseres for. Afhengigt af indsatsen er der en risiko for, at skifteretten vil ga ind og justere pa
rekonstrukterens vederlag, jf. KL § 239, stk. 1. En lav indsats vil medfere, at der er en hgjere risiko
for, at skifteretten vil justere pa vederlaget, da det tilleegges, at der samtidig er ydet et kvalitetsmaes-

sigt lavt arbejde fra rekonstrukterens side.

Justeres rekonstrukterens vederlag modtager denne en penalty i form af en negativ pavirkning pa
sit omdemme over for skyldner, fordringshaver og skifteretten. Dette sker, da det giver et berettiget
eller uberettiget indtryk af, at rekonstrukteren har ydet en forkert indsats, at denne fx har trukket
rekonstruktionen i ungdigt langdrag, eller at denne ikke har fremmet rekonstruktionsbehandlingen
bedst muligt. Slutteligt kan det veere en omkostning for en selskabsretlig kyndig rekonstrukter ikke

at overtage ledelsen i virksomheden, da denne derved géar glip af et potentielt hgjere vederlag.

Fordele for rekonstrukter i en rekonstruktion er, at denne er sikret et vederlag, uagtet sin indsats og

skifterettens eventuelle justering. Spergsmalet er blot, hvor stort vederlaget skal vaere. Ved en hgj
indsats er der mindre risiko for, at skifteretten vil justere pa vederlaget, da det tillaegges, at der sam-
tidig er ydet et kvalitetsmeessigt hgjt arbejde fra rekonstrukterens side. Samtidig vil der givetvis vere
storre mulighed for efterfolgende samarbejde med henholdsvis skyldner, fordringshaver eller skifte-

retten, safremt rekonstrukteren yder en hgj indsats og viser sin fulde kompetencer.

Har rekonstrukteren overtaget ledelsen i virksomheden, er der alt andet lige mulighed for at vise
flere af sine kompetencer, da selskabsretten ligeledes skal iagttages foruden insolvensretten. Yder-
mere resulterer en overtagelse af ledelse i mere arbejde for rekonstrukteren, hvorfor denne heraf

ogsa kan forvente et hgjere vederlag.

6.2.2.2. Konkurs

Ombkostninger for fordringshaver i en konkurs er bl.a. den usikkerhed, der opstéar ifm. realisering af

boets aktiver, da det samlede tab pa fordringerne i ssmmenhang med aktivmassen afthanger af val-
get om etablering af kreditorudvalg eller ikke og efterfolgende ogsa af kurators indsats og skifteret-

tens justering af dennes vederlag.

En anden mulig usikkerhed ifm. konkurs er, at der reelt ikke er nogen begransning pa, hvor laenge
en konkursbehandling kan vare, s leenge boet fremmes mest muligt, jf. KL § 110, stk. 1, pd naer det
punkt, hvor der alene er aktiver nok til at daekke kurators vederlag, og der sker ophor af konkursbe-
handlingen ima. KL § 143. I sddanne tilfzelde har fordringshaver et fuldt tab pa sine fordringer. I

athandlingens konkursspil er det dog antaget, at der sker en succesfuld konkurs, hvilket udelukker
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et fuldt tab for fordringshaver. Varigheden af en konkursbehandling har dog potentielt en negativ
effekt pa aktivmassen, da kurator ma antages at skulle have mere i vederlag, desto leengere behand-
lingen pagar, medmindre dette skyldes en mangelfuld indsats af kurator, jf. KL § 110 smh. med kri-
terierne i KL § 239, stk. 2. Derfor vil det hgjere vederlag mindske aktivmassen til ulempe for for-

dringshaver.

Fordele for fordringshaver i en konkurs er, at denne kan valge at etablere et kreditorudvalg og der-

ved veere med til at pavirke processen positivt ved at hjalpe med realisering af aktiver ud fra erfaring
og viden, og derved hjalpe kurator med at selge dem hurtigst muligt til den hgjest mulige pris. Dette
kan saledes ogsa medvirke til, at en konkursbehandling ikke traekker i unedigt langdrag, fx grundet

kurators mulige uvidenhed om de aktiver, der skal realiseres.

Ombkostninger for kurator i en konkurs er, som ved rekonstruktion, den tid og nytte, som det koster

kurator at yde en indsats i konkursbehandlingen. Der er ligeledes risiko for, at skifteretten vil justere
pa kurators vederlag, afheengigt af dennes indsats. En lav indsats fra kurators side tilleegger, at denne
ogsa har ydet et kvalitetsmaessigt lavt arbejde, som oger risikoen for, at skifteretten vil justere veder-

laget.

Som i rekonstruktion far kurator ogsa en penalty i form af en negativ pavirkning pa sit omdemme i
tilfaelde, hvor skifteretten justerer pa vederlaget, hvilket ligeledes sker ud fra samme betragtninger,
som er gjort geeldende ovenfor. Forskellen i konkurs er, at omdommet alene kan pavirke fordrings-
haver og skifteretten, da der, i modsetning til fx succesfuld rekonstruktion med et element af tvangs-
akkord, ikke bestar en skyldner efterfolgende. Etableres der et kreditorudvalg, vil dette potentielt

kunne sa@nke en ellers kyndig kurators vederlag til ulempe for denne, da vederlaget bliver lavere.

Fordele for kurator i en konkurs er, at denne er sikret vederlag, p4 samme méade som beskrevet ved

rekonstruktion. Yder kurator en hgj indsats, er der ligeledes en mindre risiko for, at skifteretten ju-
sterer pa vederlaget, jf. ligeledes KL § 239, stk. 1. Er der ikke etableret et kreditorudvalg, vil kurators
vederlag vare hgjere, da denne fx skal bruge mere tid pa at fremskaffe information om vaerdien pa

et aktiv, samt hvis et eventuelt salg skal ske for at opna den hgjeste vardi.

6.2.3. Sammenfatning

Det kan pa baggrund af ovenstaende cost-benefit-analyse udledes, at fordringshaverens sterste for-
del ved rekonstruktion, som det Kaldor Hicks-optimale valg, er muligheden for at drive et fremtidigt
forretningsmaessigt samarbejde, for pa den méde at genoptjene det tab, som kan vere sket ifm. re-
konstruktionsprocessen. Rekonstruktgrens omdemme er derfor ogsa i hgjere grad pa spil, nar det

drejer sig om rekonstruktion. Endvidere udger den begransede varighed ligeledes et vigtigt element
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for fordringshaver, idet denne har mulighed for at fa klarhed over processens udvikling, herunder

sluttelige konsekvenser m.v.

Fordringshavers mulighed for indflydelse i rekonstruktion synes storre. Fordringshaverens mulig-
hed for at anmode om rekonstrukterens overtagelse af ledelsen ved rekonstruktion bevidner om det
klare udgangspunkt, at fordringshaveren setter graenserne for, hvad der kan og skal gores. Alterna-
tivet i form af etablering af kreditorudvalg fremstar mindre attraktivt, omend medlemmerne heraf
kan pavirke dividenden samt modtage et selvsteendigt vederlag for deltagelsen heri. Uanset hvilken
proces der er tale om, har bobestyreren en afgerende virkning pa virksomhedens ud- eller afvikling

og udger derfor et vigtigt element for fordringshaver.

Det er vaesentligt at bemerke den modsatrettede indvirkning pa bobestyrerens vederlag. Kurators
mulighed for et hgjere vederlag, safremt der ikke etableres et kreditorudvalg, synes interessant i for-
hold til rekonstrukterens mindre vederlag, hvis denne ikke overtager ledelsen. Det drejer sig dog om
to forskellige mekanismer med hver deres resultat. Uden et kreditorudvalg udledes det, at kurators
arbejde bliver mere tidskreevende, hvorimod det i rekonstruktion resulterer i mindre arbejde, sa-
fremt rekonstrukteren ikke overtager ledelsen i virksomheden. Valgene, eller vaerktgjerne, har derfor
hver deres virkning, selvom de begge har samme formal om at fremme behandlingen af processerne,

safremt de veelges til.

Afslutningsvist kan det sammenfattes, at bobestyrer er sikret et vederlag, der dog er athangigt af

dennes opfyldelse af parametrene, som angivet i KL § 239, stk. 2.

6.3. Vederlagets fastszttelse: Gkonomisk indblik i KL § 239

Vederlagets fastsettelse efter gaeldende ret blev behandlet i den juridiske del. De gkonomiske inci-
tamenter og processen ud fra en spilteoretisk model er ligeledes blevet analyseret. Et gkonomisk

indblik i KL § 239 kan nu derfor foretages.

Generelt har skifteretten vide rammer for at fastsaette bobestyrers vederlag ima. KL § 239 pa bag-
grund af bobestyrers begrundede indstilling. Reglens formal er at hjalpe til at fremme en hurtig og
effektiv bobehandling af hgj kvalitet.4

Bobestyrer kan have en opfattelse af, at denne udferer en hurtig og effektiv bobehandling, mens for-
dringshaver mener det modsatte. Sa leenge dette ikke iagttages og lases samlet af alle parterne, vil

der eksistere en informationsasymmetri med en mindre efficient insolvensbehandling til folge. Dette

411 KBET nr. 1484 af 2006, s. 119
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begrundes med P/A-teoriens elementer herom, nér principalens og agentens malsetninger diverge-

rer fra hinanden.

Ud fra ovenstaende kan det siges, at der fra starten méa vare en vis mangel pa forventningsafstem-
ning mellem parterne i en insolvensbehandling. KL § 239 forseger dog at imodega dette i sammen-
hang med andre bestemmelser omkring regelmaessig orientering, jf. fx § 125, hvor det afklares, hvad

bobestyrer indtil videre har udfert af arbejde, samt den medgaede tid hertil.

Efter KL § 239 stk. 1 fastsaetter skifteretten vederlaget ud fra den medgaede tid. Ved informations-
asymmetri vil agenten, bobestyrer, have et incitament til at indstille flere arbejdstimer end de faktisk

udferte, da principalen ikke omkostningsfrit kan iagttage dette.

Efter KL § 239 stk. 2 fastseaettes bobestyrers vederlag blandt andet i henhold til arbejdets omfang.
Den naturlige virkning er derfor som udgangspunkt, at et mere komplekst arbejde for bobestyrer
leder til et hgjere vederlag for denne. Har andre lettet arbejdet for bobestyrer, og er disse blevet
honoreret herfor, si galder det efter retspraksis, at bobestyrers vederlag kan nedjusteres. Denne
virkning giver bobestyrer et incitament til at udfere alt arbejdet selv, for derved ogsa at modtage al
nytten for dette. Dette kan dog lede til en mindre efficient insolvensbehandling, da fx en simpel op-
gave, der kan udferes af andre end bobestyrer, alligevel udferes af bobestyrer til skade for mere kree-

vende opgaver.

Yderligere kan skifteretten efter bestemmelsen tillegge boets beskaffenhed som element i vederlags-
fastseettelsen. Boets starrelse og sammensatning kan bade pavirke vederlaget positivt og negativt.
Intensiteten i bobehandlingen vil ved informationsasymmetri kunne udgere endnu et parameter,
som bobestyrer kan udnytte, der ligeledes ikke omkostningsfrit kan iagttages af principalen. Arbejde
udfert uden for normal kontortid kan indeholdes i intensiteten i bobehandlingen, hvorfor bobestyrer
kan have et incitament til at placere sin arbejdstid der, eller efter KL §§ 125 og 239 indstille, at ar-
bejdstimer er udfert der, selvom dette ikke er tilfeeldet.

Ved skifterettens gennemgang af indstillingen maé skifteretten kunne vurdere, hvorvidt omfanget af
arbejdet udenfor normal arbejdstid er overraskende hgjt, og det ma forventes, at denne vurdering vil
ske i forhold til, om dette kunne have varet gjort indenfor normale arbejdstider. Skifterettens kend-
skab til bobehandling er dog sparsom, og det forngdne kendskab til det konkrete er nappe fyldest-
gorende.42 Derfor vil en tilnermelsesvis fyldestgorende kontrol af ovenstdende medfere store om-

kostninger for skifteretten at handtere. Sporgsmalet er her, om skifteretten vil anvende en storre

412 KBET nr. 1086 af 1986, s. 51.
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mengde ressourcer pa at verificere de foreliggende oplysninger, fremfor blot at foretage en vurdering

af vederlagsindstillingen.

Det opnéede resultat kan ogsa indga som element i skifterettens vederlagsfastsattelse. Ved informa-
tionsasymmetri har bobestyrer en serlig fordel ved at veere ansvarlig for behandlingen, da denne
ligeledes bestemmer de informationer, som principalen modtager. Det kan saledes taenkes, at bobe-
styrer i starten af en behandling kan fa sagen til at se umulig ud, selvom dette maske ikke er tilfaeldet.
Ved afslutningen af behandlingen med et markant bedre resultat end forst angivet kan bobestyrer

tage @ren for dette, og argumentere for et hgjere vederlag grundet det opnaede resultat.

Afslutningsvist skal det papeges, at udviklingen i KL § 239 igennem de seneste 146 ar bevidner, at
informationsasymmetrien er reduceret gennem tiden, hvilket ligeledes kan udledes af de forogede

informationskrav og skifterettens nu omfattende indflydelse i processerne.

Til trods for, at KL § 239 skal vaere med til at sikre en hurtig og effektiv bobehandling af hgj kvalitet,
sa medforer den ufuldsteendige oplistning af kriterier i bestemmelsens stk. 2, ima. ordlyden “navn-
lig”, en mindre efficient bobehandling, grundet informationsasymmetri mellem principalen og agen-
ten, omend formuleringen tilgodeser hensynet til, at rekonstruktions- og konkursbehandlinger sjzl-

dent er ens.

Dog betyder dette ogsa, at vederlaget kan blive afsagt pa et uprecist grundlag. Denne manglende
precise tilgang kan skabe usikkerhed for fordringshaver savel som for bobestyrer. Fordringshaver
vil somme tider betale for meget eller for lidt for bobestyrens arbejde. Samtidig vil bobestyren fa for
meget og for lidt i visse tilfaelde. Den skjulte information, som bobestyren har, kan betyde at incita-
mentet for at snyde er storre. Derfor vil der veere bobestyrer, der yder en god indsats og derfor tilfgjer
lidt ekstra timer i deres redeggrelse velvidende, at det ofte ikke kan verificeres af andre end dem selv
eller deres kollegaer. De gvrige parter vil have en fornemmelse af, at dette kan ske og vil derfor handle
derefter. Med hébet om at kunne kompensere for denne adfaerd vil dette dog ikke vere fyldestgo-
rende. Det betyder dog ogsa, at den erlige bobestyrer, som ikke handler opportunistisk, derfor vil
have risiko for at blive straffet som folge af den asymmetriske information. Derfor vil der ogsa veere

en risiko p4, at denne pa sigt vil handle som de gvrige bobestyrere i branchen.
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7. @konomisk og integreret delkonklusion

Ud fra ovenstidende gkonomiske analyse af en rekonstruktions- og konkursproces vil de vaesentligste

resultater blive opsummeret.

Det folger af KL § 239, at aflenningen af bobestyrer sker pa baggrund af den indsats, som denne
erleegger. Bade rekonstrukter og kurator har som agent et staerkt incitament til at folge sin egeninte-
resse med henblik pa at fi det storst mulige vederlag. Fordringshaver, som den ene principal, har
incitament til at opné hgjest mulige deekning af sin fordring sdvel som mest mulig indflydelse ifm.
de respektive processer. Ima. P/A-teorien er det papeget, at der foreligger en Moral Hazard-proble-
matik mellem fordringshaver samt skifteretten som principaler og bobestyrer som agent, hvorved
bobestyrer besidder skjult information. Informationen skjules af agenten i det omfang, at det er til

dennes fordel.

Den spilteoretiske analyse af rekonstruktions- og konkursprocessen fastslar, at i en verden med per-
fekt information opnas den mest samfundsefficiente lasning ved rekonstruktion, safremt fordrings-
haver far rekonstrukteren til at overtage ledelsen, og at denne samtidig yder en hgj indsats, hvor der
samtidig vil veaere en lavere sandsynlighed for, at skifteretten foretager en justering i vederlaget. I
tilfeelde af konkurs er den mest samfundsefficiente lgsning, at der etableres et kreditorudvalg, samt
at kurator yder en hgj indsats, hvorved der vil veere en lavere sandsynlighed for, at skifteretten vil

justere vederlaget.

Det er i begge processer fastslaet, at ovenstidende lgsninger ligeledes er en Nash-ligevaegt, hvilket
betyder, at hverken fordringshaver eller bobestyreren har et incitament til at afvige fra denne stra-
tegi, uanset hvad den anden gor. Dermed kan det konkluderes, at rekonstrukters og kurators aflgn-

ning er samfundsmeessigt efficient.

Denne afthandlings spilteoretiske modeller illustrerer, hvad der, alt andet lige, ville veere gaeldende,
safremt der eksisterede perfekt information mellem parterne. Det er dog blevet pointeret, at der ikke
eksisterer perfekt information i den virkelige verden, men at informationsniveauet er blevet foroget,

nar der kigges pa udviklingen i KL § 239.

Det er afslutningsvist papeget, at de opstillede kriterier og vurderingsparametre i KL § 239 stk. 1 og
2 ikke oger informationsniveauet fuldsteendigt mellem parterne, og at der foreligger en mangel pa
forventningsafstemning, til trods for, at bestemmelser som KL § 125 forsgger at imedekomme dette.
KL § 239 har forsegt at reducere informationsasymmetrien, og dermed skabt et mere klart grundlag
for bobestyrerens vederlagsfastsettelse, siledes, at der i praksis opnas en hgjere grad af samfunds-

efficiens. Set ud fra et teoretisk synspunkt lader dette dog ikke til at vaere sket fuldstaendig. Dette
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skyldes, at agenten fortsat besidder information, der gor, at denne kan indstille et hgjere vederlag,

end hvad denne, i en verden med perfekt information, er berettiget til.
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Del 4 — Konklusion

De retlige krav til en dansk rekonstruktions- og konkursproces og til fastseattelse af rekonstrukters
og kurators vederlag er blevet belyst og analyseret i denne athandlings del 2. Af denne fremgar der
et omfattende regelsaet, hvorfra virksomheder, der er insolvente, kan behandles. Dette kan ske enten
ved rekonstruktions- eller konkursbehandling. Forstnaevnte kan ske i de tilfalde, hvor virksomheden
er insolvent, men fortsat levedygtig. Sidstnaevnte behandling sker i de tilfeelde, hvor virksomheden

er insolvent, og hvor der ikke er udsigt til, at den kan viderefores.

I rekonstruktionsbehandling er mélet for rekonstrukter at udarbejde et rekonstruktionsforslag, der
bestar af tvangsakkord, virksomhedsoverdragelse eller en blanding heraf, jf. KL § 10 smh. §§ 10 a og
10 b. Det geelder i visse situationer, at rekonstrukteren kan overtage ledelsen i en virksomhed, der er
under rekonstruktion, jf. KL §§ 11 a, stk. 3, 12 a eller 12 b. Et rekonstruktionsforslag vedtages, med-
mindre et flertal af fordringshaverne stemmer imod, jf. KL § 13 d, stk. 1. Vedtages det, og galder der
ingen indsigelsesgrunde, sa er forslaget gyldigt ifm. stadfeaestelsen af dette, jf. KL § 13 e, stk. 1. Ophe-
rer rekonstruktionsbehandlingen i andre situationer end de i KL § 15, stk. 1 navnte tilfalde, betyder

dette, at virksomheden straks tages under konkursbehandling jf. KL § 15, stk. 3.

Det geelder, at kurator udvelges ved afsigelse af konkursdekretet, jf. KL § 107, stk. 1, som senere kan
endres, hvis dette begeres, jf. § 108. Et kreditorudvalg kan ligeledes etableres af skifteretten, jf. KL
§ 107, stk. 1, eller senere af skifteretten, jf. § 108, stk. 1, eller ved begaering fra fordringshaver eller
kurator, jf. § 108, stk. 2. Herefter er det kurators primere opgave at sikre og realisere boets aktiver
og i sidste ende at sgrge for, at boets kreditorer stilles, som de efter konkurslovens regelsat er beret-
tiget til. Herunder skal kuratorfuldmagten, ima. KL § 110, iagttages, og skifteretten savel som for-

dringshaverne skal informeres lobende.

For bade rekonstrukter og kurator som bobestyrere fastsattes deres vederlag af skifteretten ud fra
KL § 239 stk. 1 og 2. Efter bestemmelsens stk. 1 fastslés kriterierne til vederlagsindstillingen, der skal
vaere begrundet og omfatte oplysninger om tidsforbrug pa opgaverne i lgbet af behandlingen, samt
hvornar disse er udfert. Skifteretten kan navnlig tage udgangspunkt i kriterierne efter bestemmel-
sens stk. 2. Formalet med sidstnaevnte er at rette fokus pa det af bobestyrer udferte arbejdes kvalitet,

frem for udelukkende at fokusere pa tidsforbruget.

Incitamenterne for parterne i en rekonstruktions- og konkursbehandling er belyst og analyseret i
denne afthandlings del 3. I samme del er det analyseret, hvorvidt rekonstrukters og kurators aflon-

ning er samfundsmaeessig efficient.
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Bade rekonstrukter og kurator har, som agenter, et vaesentligt incitament til at folge deres egne in-
teresser med henblik pa at fa det storst mulige vederlag. Fordringshaver har, som principal, incita-
ment til at opna den hgjest mulige deekning af sin fordring, og derved incitament til at pavirke be-
handlingen til fordel for denne. Bobestyrerne besidder skjult information, som fordringshaver og
skifteretten, som principaler, ikke omkostningsfrit kan observere. KL § 239 forsgger at eliminere
denne informationsasymmetri, men det synes ud fra et teoretisk synspunkt ikke at veere sket fuld-

steendigt.

Den spilteoretiske analyse fastslar, at bobestyrers aflonning er den mest samfundsmaessige efficiente
og optimale ved bade rekonstruktion og konkurs ud fra Kaldor-Hicks-kriteriet. Ved sammenligning
findes rekonstruktion at vere mest samfundsefficient. Det er blevet papeget, at der i den virkelige
verden dog ikke eksisterer perfekt information, og grundet informationsasymmetrien ma der i den

virkelige verden eksistere en mindre efficiens, end hvad resultatet i denne afhandling viser.

Dette, sammen med den informationsasymmetri, som eksisterer mellem parterne, leder til en min-
dre samfundsefficiens end den mulige under perfekt information. Det bemaerkes derfor afslutnings-
vist, at KL § 239, stk. 2 vurderes at udgere et ufuldsteendigt grundlag for bobestyrerens vederlags-

fastsattelse.
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Del 5 — Implikationer: Afhandlingens praktiske
betydning

Pé baggrund af udvalgte teorier og tilgange har denne athandling behandlet rekonstruktions- og kon-
kursbehandlingen i et juridisk savel som gkonomisk perspektiv, med fokus pa bobestyrerens veder-

lag.

Som det kan udledes, er der tale om to meget komplekse processer, der ligeledes kan afvige alt efter
hvilken kriseramt virksomhed, der er tale om. Laeseren af denne afthandling skulle derfor gerne sidde
tilbage med en fornemmelse af, at vedkommende nu har faet et solidt indblik i de retlige krav, der
grundlaeggende er til de to processer, hvordan honoraret fastsattes for rekonstrukter og kurator,
samt hvordan de gkonomiske incitamenter, beslutningsprocesser og strategier for de involverede
parter er, herunder hvilke der er mest samfundsefficiente. Samtidig ber leeseren have faet et indblik
i, hvilke informationsproblematikker der kan forekomme i begge processer. Som det er blevet belyst
flere steder i athandlingen, sé er informationsniveauet for disse processer blevet gget gennem tiden.

Informationsniveauet kan dog altid blive hgjere — og vil formentlig blive det.

Et praktisk eksempel herpa er sidledes Kammeradvokatens “seneste skud pa stammen” pa det insol-
vensretlige omrade: Konkursportalen4:3. Denne har til formal at digitalisere konkursprocessen med
henblik pa at skabe oget gennemsigtighed mellem kurator og boets fordringshavere. Dette vil bidrage
til et eget informationsniveau, hvorved fordringshaverne far et bedre indblik i konkursbehandlingen.
Endvidere er det denne athandlings klare vurdering, at dette vil berettige til et hgjere vederlag for
Kammeradvokatens kuratorer, idet det formodningsvist vil lette kurators arbejde og samtidig

fremme boets behandling, saledes at kurators pligter opfyldes pa bedst mulig vis.

Den praktiske anvendelighed kan veere relevant for den kriseramte virksomhed savel som for dennes
fordringshavere og gvrige interessenter. Fx bor det for en fordringshaver i en kriseramt virksomhed
vaere muligt at fa indblik i, om denne skal overveje at indgive en konkurs- eller rekonstruktionsbe-
garing, og hvilken beslutning savel som hvilken proces, der herefter folger for alle parter. Ligesa vil
det veere muligt for den selvsteendige erhvervsjurist at fa indblik i, om denne ber satse pa at blive

rekonstrukter frem for kurator — og hvilke forpligtelser og rettigheder, der folger heraf.

Set ud fra lovgivers synspunkt, kan anvendeligheden veare for det forste at kigge dybere pa kriterierne

for vederlagets fastsettelse. Det er argumenteret, at KL § 239 er ufuldstaendig i sin nuvaerende form,

413 Tilgeengelig via www.konkursportalen.dk.

114


http://www.konkursportalen.dk/

Rekonstrukters og kurators vederlag
Kandidatafthandling — Cand.merc.(jur.)

da kriterierne ikke fastlaegger neermere og specifikke krav eller retningslinjer for udmalingen af ve-
derlaget. Retsstillingen og -sikkerheden kan veere usikker, da det hverken for bobestyreren eller for-
dringshaveren pa forhand kan afklares, om vederlaget justeres eller ikke justeres, og i givet fald om
det er op eller ned. Dette begrundes med, at der i virkeligheden ikke eksisterer perfekt information

mellem parterne, og at informationsniveauet derfor ikke er optimalt.

Desuden kan det vaere relevant at overveje, om en radgivende funktion ber implementeres i rekon-
struktionsbehandling. Funktionen som radgivende part kan om muligt forbedre rekonstruktionsbe-
handlingen, ved at rekonstrukter far direkte adgang til en part, som besidder storre viden pa det
insolvente selskabs omréde, end rekonstrukter selv gor, og derved oge parametrene om kvalitet og
effektivitet, jf. KL § 239. Der bor dog formentlig udarbejdes retningslinjer og regler for, hvad for-
dringshaver som radgivende part mé fa at vide, og hvordan denne viden ma benyttes, da der i rekon-
struktion er tale om et igangvaerende selskab, der kan have interesse i at holde intern viden og for-
retningshemmeligheder skjult fra omverdenen. Endvidere kan det diskuteres, om hvorvidt den i af-
handlingen belyste maksimumgranse for antallet af medlemmer i kreditorudvalget, jf. KL § 115, stk.

1, er ngdvendig.

P& baggrund af denne afhandling ber lovgiver fokusere pa at praecisere kriterierne i KL § 239, sa
informationsniveauet gges yderligere, samt at kigge pa muligheden for at etablere en radgivende part
i rekonstruktionsbehandling ud fra ovenstdende, hvilket samlet antages at hgjne samfundsefficien-

sen.
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Bilag
Bilag 1 — Artikel fra Business.dk

=N BUSINESS

Kuratorstrid: Kammeradvokatens timepriser over 80 pct. for hgje

] 9. juli 2018, Business.dk, 1231 ord, Id: e6d19ofd

Kammeradvokatens honorarer i en omstridt konkurssag er 82 pct. for hgje sammenlignet med

de timepriser, statens foretrukne advokat har aftalt med Finansministeriet.

Det konkluderer den ene part i en strid mellem Kammeradvokaten og et mindre advokatkontor,
som slds om saleret i en naesten ti ar gammel konkurssag. Kammeradvokaten afviser beregnin-

gerne.

Som Berlingske tidligere har beskrevet, er Danmarks storste advokatfirma Kammeradvokaten
med bestyrelsesformand Boris Frederiksen i spidsen rgget i klammeri med advokat og partner Kri-
stian Elvang fra Elvang & Partnere, som forlanger det salaer, som Boris Frederiksen beregner sig,

halveret fra en hel til en halv mio. kr.

Boris Frederiksen og Kristian Elvang er begge kuratorer i konkursboet efter Windpark Iven ApS,
som er en del af den for lengst krakkede Sandgaarden-koncern, som ejendomsmatadoren Martin

Kliits gik ned med i 2008.

Kristian Elvang klagede for nylig til Skifteretten i Kebenhavn over det millionsaler, som Boris Fre-
deriksen beregner sig for konkursbehandlingen, men Elvang blev underkendt i retten for et par

uger siden.

Nu har han kaeret sagen til Ostre Landsret, og i sit sdkaldte kaereskrift bevaeger han sig ind i maskin-
rummet hos Kammeradvokaten, hvor han dissekerer prispolitikken og kaster lys over, hvordan

statens foretrukne advokat udskriver sine regninger.

Kereskriftet afslgrer bl.a., at Kammeradvokaten lader en stor statslig kreditor, nemlig statens
oprydningsselskab Finansiel Stabilitet, slippe markant billigere end de gvrige kreditorer i konkurs-
boet.

Gennemsnitlig timepris pa 3.220 kr.
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Kristian Elvang har i sit keereskrift beregnet Kammeradvokatens gennemsnitlige timepris til
3.220 kr. Den ligger et pant stykke over timesatsen for selv de hgjest betalte partnere i Finansmi-
nisteriets aftale med Kammeradvokaten, som staten aflenner med 2.400 kr. i timen. Og den gen-
nemsnitlige timepris i konkursboet ligger milevidt fra statens takst for en junioradvokat, som er
fastsat til 1.600 kr. i timen. I konkursboet efter Windpark Even er to tredjedele af arbejdet udfert af

relativt billige advokater, som ikke har opnéet partnerstatus.

Statens kontrakt med Kammeradvokaten omfatter ikke konkurser, som reguleres af konkurslo-
ven. Alligevel finder Kristian Elvang det »narliggende« at sammenligne timetaksten i Boris Frede-
riksens salerindstilling i boet efter Windpark Iven med den timesats, der ville geelde, hvis konkurs-
behandlingen blev afregnet i henhold til aftalen mellem Kammeradvokaten og staten. Men det

er Boris Frederiksen uenig i:

»Elvang sammenligner abler og parer. Der er intet grundlag for at sammenligne dette relativt lille
konkursbo, hvor Skat ingen naevnevardig kreditorinteresse har, med taksterne i en volumenbaseret
aftale,« lyder det fra Kammeradvokaten. Han afviser Kristian Elvangs beregnede gennemsnitlige

timesats pa 3.220 kr.»Timeprisen er 2.900 Kkr.,« fastslar Boris Frederiksen.
Elvang sammenligner abler og perer.

»Aftalen med staten deekker netop ikke denne type arbejde. Det relevante sammenligningsgrundlag
er derfor prisen pa denne type ydelser i markedet. Der er eksempler pa konkursboer med lavere
»timepriser« og eksempler pa konkursboer med hgjere»timepriser« ,« skriver Boris Frederiksen

i en e-mail til Berlingske.

Windpark Iven ApS er et datterselskab i Sandgaarden-koncernen, som ejendomsmatadoren Martin

Kliits gik konkurs med i 2008.

Kurator i konkursboet, advokat Kristian Elvang fra Elvang & Partnere, beskylder sin medkurator

Boris Frederiksen fra Kammeradvokaten for gradighed og sjusk.

Kristian Elvang har bedt Skifteretten ved Sg- og Handelsretten i Kebenhavn om at halvere salaret,

men skiftedommer Torben Kuld Hansen afviste for nylig hans indvending.
Kristian Elvang har keeret Skifterettens kendelse til Ostre Landsret.

Med Kammeradvokatens salarkrav vil dividenden i boet, dvs. den del af kreditorernes tilgode-

havende, de far udbetalt, udgere 0,8 pct. Det svarer til 525.000 kr.
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Hvad enten Kammeradvokatens gennemsnitlige timelon er 2.900 kr. eller 3.220 kr., sé er det

som naevnt langt fra alle Kammeradvokatens 312 fakturerede timer, som er dyre partnertimer.

Kristian Elvangs keareskrift til @stre Landsret indeholder Kammeradvokatens egen opgarelse
over fordelingen af timer pa partnere, senioradvokater, junioradvokater og fuldmaegtige. Heraf
fremgar det, at timeforbruget fordeler sig med cirka en tredjedel pa hver af kategorierne partnere,

senioradvokater og junioradvokater plus 18 fuldmaegtig-timer.
God pris til staten

En af de store udgiftsposter i konkursbehandlingen er et - i gvrigt mislykket - forseg pa at selge det

vigtigste aktiv i Windpark Iven, en tysk vindmellepark.

Kammeradvokaten har brugt 110 timer pa salgsbestrabelserne, og Boris Frederiksen har oplyst,
at de 110 timer helt overvejende var fordelt pa partnere og senioradvokater. Timerne er betalt af
statens oprydningsselskab Finansiel Stabilitet, som havde pant i vindmelleparken, og som selv over-

tog salgsarbejdet, da det ikke lykkedes Kammeradvokaten at salge vindmelleparken.

Finansiel Stabilitet betalte 275.000 kr. for Kammeradvokatens indsats, som svarer til en gen-
nemsnitlig timepris pa 2.500 kr. Selv om det er Kammeradvokatens dyreste folk, der har lavet
arbejdet, er der altsa tale om en vaesentlig lavere timesats i forhold til den regning, Kammerad-
vokaten har sendt til konkursboets gvrige kreditorer, og taet pa timesatsen for partnere i aftalen

med staten pé 2.400 kr.

Ifolge Boris Frederiksen er der flere arsager til prisforskellen: » Hovedbegrundelsen er, at denne type
sager ikke afregnes til en fast timetakst, men efter parametrene i konkurslovens § 239. I de 110 timer
er ogsa indgaet f.eks. rejsetid, hvorfor det medvirker til at traekke taksten lidt ned,« forklarer han i

en e-mail.

Af i alt 290 timer brugt pa konkursboet, har Finansiel Stabilitet altsa betalt for de 110 timer, og
Kammeradvokatens regning for de resterende 180 timer lyder pa 580.000 kr. Det svarer til en

gennemsnitlig timesats pa 3.220 kr.

Dyre drenge

Kristian Elvang vurderer, at de 180 timer, konkursboet skal betale for, er mindre partner- og seni-
oradvokat-tunge, siden de 110 timers salgsbestrabelser e er kammeradvokatens egne oplysnin-

ger har kreevet relativt mange af de dyre drenge.
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Han ansldr, at Kammeradvokaten har brugt 70 partnertimer, 30 senioradvokat-timer og ti juni-

oradvokat-timer pa salgsbestrabelserne.

Péa basis af denne timefordeling beregner Kristian Elvang Kammeradvokatens faktura til kredi-
torerne, hvis salaeret var beregnet pa grundlag af timesatserne i aftalen med staten og nar frem til en

gennemsnitlig timesats pa bare 1.768 kr.

»Den timesats pa 3.220 kr. ekskl. moms, som Kammeradvokaten har indstillet for konkursperi-
oden, overstiger en timesats pa 1.768 kr. ekskl. moms med i alt 1.452 kr. ekskl. moms, dvs. med mere

end 82 pct.,« konkluderer Kristian Elvang i kereskriftet.

Kammeradvokaten oplyser pa sin hjemmeside, at de timepriser, der er aftalt med staten, ligger
11 pct. under, hvad »store virksomheder« i gennemsnit betaler. Det svarer til, at store virksomheder
eksempelvis betaler 2.692 kr. for en partnertime og 1.825 kr. for en junioradvokat-time. Men disse
timesatser ligger stadig vaesentligt under den gennemsnitlige timepris pa 3.220 kr., som Kammer-

advokaten har beregnet sig i Windpark Iven-konkursen.

»De 11 pct. er Moderniseringsstyrelsens beregning i 2014. Det deekker over en bred pallet af juridi-
ske ydelser, hvor nogle er billigere og nogle er dyrere. Pa det konkrete omréde vil prisen henset til

opgavens karakter i markedet typisk vaere dyrere,« forklarer Boris Frederiksen.

Sar tvivl

Kammeradvokatens bestyrelsesformand har flere gange séet tvivl om Kristian Elvangs troveer-
dighed, fordi Elvang ifelge Boris Frederiksen i november 2017 godkendte Kammeradvokatens

saleerindstilling:

»Forud herfor har Kristian Elvang i ni ar siddet med ved kuratormeader og godkendt de i alt 18 re-
degorelser, der i boet er blevet udsendt hvert halve ar, uden at han pa noget tidspunkt har givet

udtryk for blot en antydning af den kritik, han i dag fremforer,« skriver Boris Frederiksen.

Da Skifteretten behandlede salarstriden for et par uger siden, pointerede Kristian Elvang, at der
forst tages stilling til udmaling af saleeret ved et konkursbos afslutning, og at han netop havde gjort
indsigelse om dette over for Kammeradvokaten. Han oplyste, at Kammeradvokaten havde
sendt salerindstillingen til Skifteretten uden at orientere ham, og at Kammeradvokaten havde
oplyst til Skifteretten, at han havde godkendt saleerindstillingen. Kristian Elvang gnsker ikke at kom-

mentere sagen yderligere over for Berlingske.
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Kilde: https://www.business.dk/raadgivning /kuratorstrid-kammeradvokatens-timepriser-over-

80-pct.-for-hoeje

Senest besggt den 31-07-2018.
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Bilag 2 — Liste over Sg og Handelsrettens faste kuratorer

Skifterettens kuratorer og
medhjeelpere

g EEFT ZR

Kilde: http://www.soeoghandelsretten.dk/soeoghandelsretten/skifteafdelingen/medhjaelpere/Pa-

ges/default.aspx

Senest besggt d. 28-07-2018.
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Bilag 3 — Spilteoretisk model af rekonstruktion. Nature’s udfald illustreret
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Kilde: Egen tilvirkning.
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Bilag 4 — Spilteoretisk model af rekonstruktion
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Bilag 5 — Spilteoretisk model af konkurs. Nature’s udfald illustreret
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Kilde: Egen tilvirkning.
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Bilag 6 — Spilteoretisk model af konkurs
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